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DISPUTES, PARADOXES, AND DILEMMAS 
CONCERNING ECONOMIC DEVELOPMENT
Dispute, paradossi e dilemmi concernenti lo sviluppo economico. —  Ri­
nunciando ai riferimenti bibliografici e alla specificazione della sua posizione 
personale, l'autore della Political Economy of Monopoly e della Economics 
of Seilers’ Competition (recentemente editi in italiano nella classica Collana 
economica della U.T.E.T.) intraprende qui un inventario delle sostanziali 
contraddizioni nella discussione relativa allo sviluppo economico. Punti con­
troversi, paradossi e dilemmi relativamente allo sviluppo economico si trovano 
(A) nelle definizioni, (B) negli scopi, (C) nelle proposte pratiche e (D) nelle 
teorie che vi stanno alla base.
A. 1) Re definizioni di « sviluppo economico » vengono per lo più messe 
in relazione con l ’esistenza di paesi « sottosviluppati », in generale senza 
tuttavia chiarire se debba esistere un « potenziale di sviluppo » sulla base di 
risorse naturali non ancora sfruttate o altri fattori di produzione non ancora 
messi a contribuzione, se e in qual misura a ciò contribuisce l’eccesso di po­
polazione, o se con questa espressione tecnica s’intende semplicemente rife­
rirsi a un reddito relativamente basso. 2) Quando si tratta essenzialmente del- 
1 aumento del reddito, deve essere indicativo l ’aumento assoluto o il saggio 
di aumento annuale? E si deve definire lo sviluppo come lo stesso aumento 
di reddito o piuttosto- come insieme di quei cambiamenti delle istituzioni 
sociali, che possono avere come conseguenza un costante aumento del reddito? 
3) Si tratta dunque dell’aumento del reddito nazionale complessivo o del red­
dito per ogni lavoratore o del reddito pro capite o del consumo medio?
B. 4) E ’ un più elevato tenore di vita lo scopo principale, o non rientra 
anche negli scopi possibili un incremento continuo della popolazione fermo 
restando il livello medio del consumo? 5) Dev’essere perseguito il migliora­
mento più rapido possibile del tenore di vita, o un miglioramento più lontano 
nel futuro ma per ciò stesso più sostanziale? 6) E ’ la riduzione delle differenze 
di reddito così importante, che per essa si debba mettere in conto anche un 
aumento più lento del reddito medio? O deve essere perseguito un aumento 
piu rapido del reddito medio, anche se ciò è possibile soltanto con una mag­
giore diseguaglianza dei redditi? 7) In alcuni paesi l ’aumento del reddito 
medio è perseguito solo in rapporto a un determinato gruppo della popola-
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zione. 8) Fini politici e ideologici vengono talvolta anteposti ai fini puramente 
economici. 9) I/« indipendenza » economica dall’estero è spesso preferita a 
un maggior aumento del reddito, io) Maggior grado di occupazione, maggior 
prodotto sociale e sviluppo più rapido sono scopi fondamentalmente diversi 
tra i quali è difficile scegliere. 11) Talvolta si deve scegliere fra la cosiddetta 
politica di piena occupazione e una politica di deflazione, la quale ultima può 
di fatto condurre a gradi più alti di occupazione.
C. 12) Programmi economici in contrasto: incrementare l ’economia agri­
cola, l ’industria edilizia, o l ’industrializzazione in generale? 13) Limitazione 
della pianificazione statale alle public utilities  e social-overhead plant o 
estensione della stessa a ogni genere d’industria? 14) Industrie d’esportazione, 
industrie d’importazione integrative, o anche industrie che non influiscono 
sul commercio estero? 15) Solo industria leggera o anche industria pesante? 
16) Solo industrie a rapido disinvestimento di capitali o a lunga immobilizza­
zione? 17) Rapporto capitale-lavoro alto o basso? 18) Alti saggi salariali 
nell’industria o limitazione delle differenze di salario? 19) Controllo dell’im­
portazione dei capitali o almeno degli investimenti diretti di capitale straniero, 
o nessuna limitazione?
D. 20) Riconoscimento dei costi comparati o tendenze autarchiche o dazi 
protettivi della giovane industria o economie esterne o cattivo rapporto fra 
costi monetari e costi economici reali? 21) Economia ai primi stadi di sviluppo 
o sviluppo armonico o divisione internazionale del lavoro? 22) Manipolazione 
dei rapporti di scambio reali o sfruttamento della capacità produttiva? 23) 
Utili maggiori distribuiti o utili minori reinvestiti? 24) Maggior prodotto 
sociale attraverso un più alto grado di occupazione o attraverso la riduzione 
del saggio di natalità? 25) Produttività marginale crescente o produttività 
marginale ridotta del lavoro nell’industria? 26) Rapporto capitale-lavoro so­
stenuto o ridotto nell’industria? 27) Livellamento della produttività marginale 
nell’impiego del capitale o concentramento dello stesso su posizioni determi­
nate? 28) « Economizzare e risparmiare », o evitare una più elevata distribu­
zione di reddito alle masse anche a costo di una produzione più economica? 
29) Acquisizione di nuove conoscenze, loro sviluppo, loro applicazione pratica 
e brevetti delle conoscenze tecniche. 30) Imprese decentrate o economia ad 
amministrazione centralizzata ?
SUMMARY. —  A. Conflicting Definitions : 1. Growth potential or poverty or population 
pressure ? —  2. Increase or rate of increase or cause of accelerated increase of income ?
—  3. Total income or income per worker or income per head or consumption per head? 
—1 B- Conflicting Objectives : 4. Improved living standards or increased population? — 
5. Some improvements soon or greater improvements later? — 6. Greater equality or
faster increase of average ? —  7. Aiding particular groups or raising average ? _ 8.
National, political, ideological goals or purely economic ones? —  9. Greater independence 
or faster income increase ? —  10. More employment or greater output or faster growth ?
— 11. Full-employment policy or disinflation with more employment? — C. Conflicting
Recommendations : 12. Agricultural improvements or cottage industries or outright 
industrialization? —  13. Public utilities and social-overhead plant or all kinds of
industry ? _14. Export industry and import replacement or non-foreign-trade industries ?
_ I5. Light industry only or heavy industry right now? —  16. Industries with quick
capital turnover or any investment period? — 17. Low capital-labor ratio or high 
capital-labor ratio ? — 18. High industrial wage rates or reducing the wage differential ?
_ jg . Control of capital inflow or of direct investment or no restrictions? —  D.
Conflicting Theories : 20. Comparative costs or gains from autarky or infant industries 
or external economies or excessive private costs? —  31. Infant economy or balanced 
growth or division of labor? — 22. Doctoring the terms of trade or utilizing productive 
efficiencies? — 23. Bigger yields paid out or smaller yields plowed back? — 24- Greater 
output with less labor or smaller output with more jobs or with lower birth-rate?
25. Increasing or reduced marginal productivity of labor in industry ? —  26. Increasing 
or reduced capital-labor ratios in industry ? —  27. Equi-marginal allocation of resources 
or bunching of capital ? —  28. « Economize and save » or « avoid income distribution 
to masses»? -— 29. New knowledge, disseminated knowledge, applied knowledge, 
patented knowledge ? —  30. Decentralized enterprise or central planning ?
A  dispute is a verbal expression of a difference of opinion, a contro­
versy in which conflicting contentions are argued.
A paradox is a seemingly self-contradictory statement, or just any 
unexplained or surprising contradiction, sometimes merely an apparent 
contradiction which disappears upon closer inspection or reflection some­
times a statement or « phenomen that exhibits some conflict with 
preconceived notions of what is reasonable or possible ». (For some of 
these definitions I am indebted to the Oxford Dictionary).
A  dilemma is a choice between equally unfavorable alternatives. It 
may be the conflict involved in a difficult choice, where the decision in 
favor of one alternative implies the sacrifice of the other, especially when 
there are moral commitments to favor both.
Such contradictions and conflicts, real or apparent, can be found in 
the meaning, theory, and programs of economic development. We shall 
attempt to take an inventory of them and shall sort them out under four 
headings : A . Definitions, B. Objectives, C. Recommendations, and D. 
Theories. Such an inventory has, I believe, more than entertainment va­
lue. Its chief value is to get in the shortest possible time a good idea of 
a good many of the problems of economic development, problems which 
at present occupy larger numbers of economists than does any other sin­
gle complex of economic problems (l).
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A. Conflicting Definitions
i .  —  If development is a process leading from a less developed to a 
more developed stage, economic development implies the idea of a « less 
developed » and perhaps of an « underdeveloped economy ». But the term 
« underdeveloped economy » has been applied to at least three different 
kinds of situation : (a) where there exist underveloped productive resour­
ces, potentialities waiting to be utilized; (b) where the people are poor, 
relative to people elsewhere and perhaps also relative to physiological 
(chiefly nutritional) needs; and (c) where the people have « Malthusian 
trouble », that is, any increase in total production tends to be more 
than taken up by an increase in population so that the plane of living 
cannot be raised.
Several combinations of these three conditions are possible. Using 
the customary logical symbol a’ for the non-existence of condition a, and 
similarly b’ and c ’, we find the following five combinations possible : 
a b’ c ’ ; a b c’ ; a b c; a ’ b e ’ ; and a’ b c. (The other three combinations 
are ruled out : a b’ c and a ’ b ’ c, because the presence of Malthusian trou­
bles presupposes poverty and, hence, cannot exist in the absence of po­
verty; and a’ b ’ c ’ means that none of the possible conditions making for 
an underdeveloped economy is present.)
The existence of undeveloped resources (* 2) in an economy not troubled 
by poverty (a b’ c’) is a most desirable state of affairs. It means that 
there is a good possibility of further development, and since the people 
are not poor and thus can save if they want to, this development poten­
tial is likely to be realized in the course of time. How splendid to be rich 
and yet underdeveloped! In this sense the United States, paradoxically 
though is sounds, is an underdeveloped country; it has more undeveloped 
resources, absolutely and relative to its population, than most countries 
whose development is now being considered or undertaken. According to 
United Nations terminology rich undeveloped countries are not called 
« underdeveloped », because this term is really used as a euphemism far 
« poor ».
Undeveloped resources in a country where people are poor but not 
under Malthusian pressures (a b c’) make for promising development
also attempts to conceal his own opinions by hiding them as those of « some theorists », 
« some critics », « some opponents », and so forth. At some points he could not resist 
stating his opinion.
(2) Perhaps it should be said that it depends on the state of technology and on 
relative prices whether or not certain factors are regarded as <t productive resources ».
programs. Foreign grants or loans and investments may achieve good re­
sults in these circumstances where the domestic ability to save is initially 
small or nil. It does not necessarily mean that the marginal officiency of 
capital will be greater in poor countries, when the rate of investment is 
stepped up, than in rich countries with undeveloped resources, but the 
productivity of labor may be significantly increased —  which seems to be 
more essential for poor countries than for rich.
Prospects are poor in countries where poverty is combined with 
Malthusian troubles, even if there are undeveloped resources —  (a b c) —  
and their development is pushed vigorously. If, because of increased 
birth and survival rates and a consequent upsurge in population, avera­
ge income cannot be improved for good, should the development of unde­
veloped resources be called « economic development »? After all, poverty 
would not be alleviated and, if relative living standards measure the state 
of « underdevelopment », no progress will be achieved by a development 
program that does not reduce the Malthusian pressures.
The absence of undeveloped resources in a poor country, even without 
Malthusian problems, (a’ b c’) makes it difficult to promote development. 
Of course, capital equipment can almost always improve the productivity 
of land and labor, but the development potential is not great where every 
square foot of land is in use, every member of the labor force is occupied, 
and no unexploited mineral deposits or water resources exist. The only 
kind of investment in such an economy is « capital-intensive », as some 
writers, rather paradoxically, have called the more intensive use of labor 
and land through the employment of larger amounts capital. From the 
point of view of the world as a whole this is a rather wasteful use of ca­
pital in view of the better investment opportunities elsewhere where idle 
resources are waiting to be used as soon as enough capital becomes avail­
able.
The worst of all possible situations seems to be that of a country 
without undeveloped resources, with great poverty, and with Malthusian 
pressures preventing any improvement fa’ b c). There is another paradox 
in such a situation, however, in that the very existence of Malthusian 
pressures points to the existence of undeveloped « labor resources ». We 
shall not try to examine whether this eventual supply of labor makes the 
possible development of the country less or rather more illusory.
The basic paradox in the definition of an « underdeveloped economy » 
lies in the fact that the term is not used for the economies with the grea­
test « development potential », but chiefly for those which would not be 
regarded as seriously underdeveloped in a world without"barriers, politi­
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cal or otherwise, to the movement of goods, capital, and people (3). But 
even if we are taking the world as it is, the contradictions in the concept 
of « underdeveloped economies » are serious enough to suggest dropping 
the term for the sake of clearer analysis.
2- In juxtaposition to the normative concept « progress », to the 
quantitative or dimensional concept « increase », and to the biological 
or organic concept « growth », the role of the term « development » is 
not clear cut by any means. It is, of course, possible to forget subtle dis­
tinctions and use all these terms interchangeably. But some economists 
have insisted on their differentiated use. « Increases » in total output 
that were somehow associated with « natural population growth » have 
been referred to as « economic growth » whereas the term « economic de­
velopment » has been reserved for processes of institutional change in­
strumental in accelerating the rate of increase of average output. But 
there is no consistency in the use of the terms and many apparent con­
tradictions disappear when the meanings of words used by particular 
writers are clarified.
Bor many purposes it is essential to make clear whether « develop­
ment » is the increase of income (per capita) or leads to such an increase. 
Since certain causes or conditions of income creation, such as changes in 
legal, political, or economic institutions, cannot be measured, it should be 
clear that a « rate of development » cannot be stated in numerical terms 
if development is understood as a process of institutional change. Still, if 
a (measurable) increase in the rate of increase of income is attributed to 
(non-measurable) institutional changes which are regarded as « economic 
development », it would be perfectly meaningful to speak of « slow » or 
« fast » development. B y and large, most writers have discussed econo­
mic development as if it were measurable; indeed, most of them have iden­
tified it with the rate of increase in income per head.
3- A  statistically operational definition of economic development 
must contain directions for measurement. But several conflicts are possi­
ble concerning the choice of the essential magnitudes. Should national 
income or only consumption be considered as essential? Should we look
(3) Without such barriers, people would leave the « bad lands » and migrate to the 
better-endowed regions, in which the use of capital would yield much greater increases 
of output.
at total income, or per capita income, or income per worker, or at the 
level of living of the masses?
Think of a nation where total income is increasing, whereas income 
per worker stays constant, and income per head declines. One may not 
wish to regard this as economic development. —  1 hink of a society where 
total income is increasing, where even income per head is increasing, but 
where all this increase takes the form of additional gold hoards of some 
wealthy princes, while the masses stay as poor as before. One may prefer 
not to speak of economic development in this case. —  ih in k  of a country 
which uses a large part of the annual increase in its labor force for in­
vestment in office buildings, mansions, race tracks and auto roads, while 
consumption per head is barely maintained at a subsistence level. Is this 
economic development? —  Think of a nation whose oil resources are de­
veloped by a corporation owned partly by foreigners who contribute capi­
tal funds and partly by nationals who contribute the land. A ll the oil is 
exported. National income per head increases, but only because of pro­
fits accruing to domestic stockholders and of tax revenues accruing to 
the government; the incomes of the masses may not be affected by the 
development. —  Think of a country, and this is purely imaginary, where 
a part of a large excess population is wiped out (by an epidemic) and, as 
a result, national income and consumption per head increases.
A ll these examples are given here in order to show the conflicts in­
volved in measurements of economic development on the basis of fomulas 
prescribed in various definitions. Probably no definition can avoid para­
doxical applications. For many analytical purposes I have found it use­
ful to define economic development as those changes in the use of pro­
ductive resources that result in a potentially continuing growth of natio­
nal income per head in a society with increasing or stable population. 
But wre should not be surprised if we were shown that this definition 
runs into unforeseen snags.
B. Conflicting Objectives
4. —  Some of the conflicts of definition and measurement of econo­
mic development reflect fundamental conflicts of social objectives. We 
must not take it for granted that the objective of increasing total income 
is always ranked below the objective of increasing income per head. If 
they had a choice between either a faster increase in per capita income 
of an unchanged (or slowly rising) population, or a faster increase in po­
pulation with an unchanged (or slowly rising) per capita income, some
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governments and some social philosophers would choose the latter. The old 
utilitarians speculated which would make for higher social utility : in­
creased individual welfare for a given number of people or a given indivi­
dual welfare for an increased number of people. And I have heard it said 
of some governments, for example of Egypt, that their ambitions lie in 
increased military and political power for their nation, and this requires 
less that people be fed better than that more people can be fed.
5- —  The choice between either consumption or total income includ­
ing investment as the relevant criterion in the definition or measurement 
of economic development reflects also a conflict of objectives. In many 
instances this can be expressed as a conflict between long-range and short- 
range objectives of society. The longer an increase in consumption can 
be repressed in favor of an increased saving ratio, the higher may be the 
consumption level in the future : the next generation may benefit from 
the sacrifices of the present one.
Difficult ethical problems are involved in this choice between short 
or long periods of waiting for the fruits of development, especially where 
it is not the individual who freely chooses to sacrifice for the benefit of 
his children but where it is the government that imposes upon its subjects 
a sacrifice for the benefit of the unknown people of later generations. The 
conflict is aggravated by the possibility of misjudgments on a much lar­
ger scale for longer-range development programs.
6- A  closely related conflict of objectives concerns the size distri­
bution of income. If income equality, or at least less inequality, is a 
recognized social objective, to what extent is a faster increase in total and 
average income desired if it can be had only at the price of less equality, 
and to what extent is more equality desired if it can be had only at the 
price of a slower increase in total and average income? Since the savings 
ratio is reduced when increments of income are more widely and more 
thinly distributed, the rate of development becomes a function of the 
concentration of income, either in the hands of private capitalists or of 
the government.
What then is a « good » development program? Should it soon prov- 
de for increased income distributions to the poorest strata of the population 
or should it rather provide for the capture of most of the income increase 
and for its reinvestment in order to secure a rate of capital formation 
that would accelerate further increases in productivity? In an important 
sense the problem of income distribution is coextensive with the problem
of the time horizon of the development program : to reduce quickly the 
plight of the poorest is to favor early consumption at the expense of long- 
range development at a faster rate.
7. —  Other « distributive » objectives influencing the development 
plans of many countries relate to favored positions of some social groups, 
or some religious, racial, or ethnic groups, in the politics of these coun­
tries. Sometimes the interest in improving the economic status of a fa­
vored group prevails over the interest in increasing total or average na­
tional income.
In the development policies of countries which have only recently 
acquired national independence, such as Burma and Malaya, the indige­
nous ethnic groups are sometimes given preferential treatment as against 
the immigrant and immigrant-descended Chinese and Indians, who under 
the previous colonial rule, neutral between different parts of the domi­
nated people, had succeeded in achieving higher economic positions than 
the native Burmese and Malayans, respectively. A  rise in total or ave­
rage national income that would not include the favored group is appa­
rently regarded as undesirable. To achieve an increase in the incomes 
of the favored group seems to be major objective of the economic de­
velopment policy, which may be pursued even if the less-favored groups 
should suffer a decline in incomes serious enough to reduce the average 
income of the population. There are probably no official announcements 
to this effect, but indications that this hierarchy of values prevails can 
be detected when actual policies are analysed. (The nationalization of the 
rice trade in Burma, in the belief that the elimination of the ethnic Chi­
nese from that trade would aid the ethnic Burmese rice growers, is some­
times cited as a case in point, —  though such an interpretation may be 
erroneous.)
8. —  In the hierarchy of conflicting values some extra-economic 
objectives may be given higher ranks than the « materialistic » impro­
vements of income or consumption measured in goods and services, dhe 
establishment or maintenance of a particular political, social, or econo­
mic organization may be such an « overriding » consideration.
There are some who would reject any increase in material welfare if 
it could be had only at the price of weakening the democratic system by 
giving more power to central authorities; there are others who would re­
nounce an income increase that could be had only by giving freer scope 
to private enterprise. In some countries the official development plan con­
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tains an open declaration to the effect that development should proceed 
along socialistic lines and that the plan is based on that premise. In cer­
tain countries any program that would afford more social equality among 
different racial groups, or would reduce the degree of « apartheid » bet­
ween whites and non-whites, would be rejected no matter how much it 
would promise by way of material benefits. There are some avowed « pri- 
mitivists i) who would oppose development, however promising economi­
cally, if it meant drastic changes in the traditions, customs and mores 
of the people; and there are some avowed « progressives » who would 
not mind forcing development upon people content with their existing 
living standard, not interested in any uplift, and averse to a change in 
their ways of life.
The conflicts between objectives of purely economic improvement and 
objectives regarding the social and political organization of society cannot 
be easily resolved. The psychic incomes from living under a particular 
kind of social or political system cannot be estimated in the same 
terms as the national product. Moreover, the pleasures which the govern- 
ing group derive from pursuing what they regard as « national » and 
« social » goals may be paid for largely by the governed in reduced 
economic and extra-economic well-being.
9- —  Of certain objectives which figure heavily in some development 
programs it is hard to say whether they are economic or extra-economic. 
This is especially true of the objectives pursued by « economic national­
ism ». The demands for greater « independence » of the developing nation 
from essential imports and from foreign capital are sometimes pressed 
on economic grounds, though most of the arguments used in such attempts 
are judged, by competent theorists, to be specious or fallacious.
Several countries which have only recently gained their national in­
dependence in the political sphere, believe that they must achieve «economic 
independence » as well, and that this requires that they establish their 
own industries making the things regarded as strategic for their develop­
ment —  such as steel —  even if they could obtain them much more cheaply 
from abroad in exchange for exports which they can produce with com­
parative advantage.
Many countries have a horror of foreign capital and foreign enter­
prise. While they may be conscious of their own lack of capital and enter­
prise and of the need of both for accelerated development, they do their 
best to keep out foreign investment, especially in the form of direct invest­
ment. Political slogans are employed to harangue the people against tole­
rating what is called « domination by foreign capitalists » and « exploi­
tation by imperialists ».
If some professional economists join the « nationalists » in the advo­
cacy of barriers against the import of strategic goods, capital, or enter­
prise, they do so, of course, on the basis of long-run considerations. They 
could not possibly deny the important short-run benefits to economic de­
velopment through the availability of cheaper capital goods, more capi­
tal funds, and more enterprise. Thus, depending on whether the argu­
ments for « economic independence » are economic or political, the con­
flict is either between the present and the future, or between material 
improvement and ideology.
I0. —  Whereas total output, as a rule, varies with employment, this 
is not so under all circumstances, and there may be conflicts between 
the objective of full employment, leave alone maximum employment ( ), 
and the objective of maximum total output at any time and, even more 
so, over a long period of time.
With a given stock of resources, natural and man-made, and given 
technology, there is a volume of employment at which total output is a 
maximum (and the marginal product of labor is zero). If the labor force is 
much greater than that, its full employment would yield less than maxi­
mum total output; a maximum of output would be produced only with a 
part of the labor force unemployed. Where the labor forse has increased 
faster than the capital resources, this conflict between maximum output 
and full employment is not unlikely.
If fast economic development requires a transfer of labor to new 
fields, the existence of some pool of unemployed will be an aid to deve­
lopment; for it will be easier to recruit the workers needed in new indus­
tries if they do not have to be pried loose from jobs in other places and 
occupations. It is of course possible that the amount of unemployment 
that is consistent with « full employment » (in most of its meanings) is 
sufficient to achieve the labor mobility required for the highest possible 
rate of economic development. But it may be that « underemployment », 
at least at times, will permit a rate of development well above the rate 
achievable under « full employment ».
Perhaps one should distinguish four possible « optimum » volumes of 
employment: one that would permit the fastest development; a higher 4
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one that would produce the largest current output; a still higher one 
called « full employment », which could be sustained without inflationary 
pressure and would leave no more workers unemployed than jobs unfilled; 
and the highest, called « over-employment », achievable only at times 
of monetary inflaction and therefore not permanently sustainable. Develop­
ment plans in countries with serious underemployment, open or disguised, 
may be designed to pursue employment objectives inconsistent with the 
highest possible rate of development as well as with the largest volume 
of current output.
i i .  —  The possibility that the objectives of full employment and 
faster development may be alternatives is probably widely recognized. 
But I expect vigorous denials if I submit that there may be a conflict also 
between the objective of full employment and the supposed method of 
achieving it, the socalled « full-employment policy ». If this conflict 
exists, there will be an equally serious conflict between the « full-em­
ployment policy » and the objective of fast development.
The suggestion that a « full-employment policy » is often an ill - 
suited means to the chosen end rests on the fact that an expansion of mo­
netary (effective) demand may in certain circumstances have consequen­
ces wdrich compel the government either to discontinue monetary expans­
ion or to adopt policies of direct control which in the course of time reduce 
the volume of employment below that which could have been reached and 
sustained under a policy of monetary and fiscal moderation. I cannot here 
attempt a theoretical analysis of this contention. I confine myself to the 
hint that the long and remarkable period of high-level employment and 
fast growth of output in Germany and in Austria in recent years may be 
attributed to the rejection by their governments of socalled full-employ­
ment policies and to the adoption of policies characterized as orthodox, dis­
inflationary, and even deflationary. These old-fashioned policies were 
adopted against the advice of « modern » economic experts, and the actual 
achievements were contrary to the expectations and predictions of these 
experts.
Strong beliefs in particular economic theories have given certain po­
licies —  which should of course be nothing but means to ends —  the 
status of ends in themselves. This has occurred not only with regard to 
full-employment policy but also regarding the maintenance of fixed 
exchange rates through import and payments restrictions. The develop­
ment programs of several countries announce, besides the goal of a high 
rate of growth, a strong advocacy of full-employment policies and of di­
rect controls of imports and payments at fixed exchange rates. I suspect 
that this (highly popular) combination of monetary expansion with un­
adjusted exhange rates and direct controls is in the long rum a drag on 
economic development, although it is recommended as an integral part of 
development planning and as an efficient instrument of accelerated growth.
I readily grant that my position sounds off-hand more paradoxical 
than the position which it questions. For it is evident that a full-employ­
ment policy provides finance for development projects for which it might 
otherwise be hard to find the necessary funds. How can a policy which 
manifestly speeds up the start of such projects be suspected as a retarding 
influence? The answer to this paradox lies in the difference between the 
short and the long run : an immediate advance —  for all to see —  with 
subsequent troubles and difficulties —  not seen as a consequence of the 
« successful » program but, instead, attributed to some « structural » 
malaise. A  slower start might avoid the difficulties and permit sustained 
growth.
C —  Conflicting Recommendations
I2. —  Many of the conflicts apparent in the different programs and 
recommendations formulated by development experts are implied in the 
conflicts of objectives. That the pursuit of different objectives calls for 
different recommendations goes without saying. W e shall not repeat 
under the new heading the issues discussed or mentioned before. But 
there are also conflicts in recommendations not due to differences in 
objectives; they may reflect differences of judgment about underlying 
conditions or expected results, which may also be described as differen­
ces in « assumptions » concerning either the initial situation or the pro­
bable reactions to policy measures.
The most fundamental of the conflicts concern the direction in which 
the development ought to procede : assuming that a high and sustained 
rate of growth is the predominant objective, should chief emphasis be 
placed on improvements in agriculture, on development of « cottage in­
dustries », or on outright industrialization.'
Hafh of these possibilities has found strong advocates in many 
« underdeveloped » countries. Improvements in agriculture might yield 
the quickest increase in total output with the smallest total capital re­
quirements and the largest impact on the food supply for a notoriously 
undernourished people. Development of cottage industries might yield 
remarkable increases in value added through fabrication of goods export­
able or import - replacing, and might, without raising problems of migra­
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tion, housing, and urbanization, permit the utilization of labor resources 
now obviously underemployed in agriculture. Industrialization might be 
the most effective way of creating productive employment for large masses 
of a people suffering from actual unemployment as well as from concea­
led agricultural unemployment.
A  compromise, to pursue all three development policies, is of course 
possible, but would not remove the problem. A  decision to allocate scarce 
capital resources in equal parts among the competing uses does not get 
around the fact that a dollar invested in one project is a dollar withdrawn 
from another project possibly contributing to steadier or faster growth.
J3- —  If) for good reasons or bad, a decision has been made in favor 
of industrialization, the conflict is not removed but merely shifted to 
another stage. The question now is : which industries, or what kind of 
industries, should be promoted? And the answers are far from unanimous; 
expert advice contradicts expert advice even where there is no conflict 
concerning the country or region to which it is to be applied and concer­
ning the objectives to be served.
One conflict, perhaps more fundamental than the others with respect 
to industrialization, refers to the scope of the industrial development plan; 
should the plan be so comprehensive as to include many branches of ma­
nufacturing industry or should it be confined to public-utility industries 
and to the installations sometimes described as constituting the « social - 
overhead plant »? The difference of opinion on this point is probably de­
termined largely by trust or distrust in the wisdom and efficiency of com­
prehensive planning (5).
Even those who are most skeptical concerning comprehensive plan­
ning have less objections, if any, to public development plans for public 
utilities —  electricity, gas, water, sewage and garbage removal, commu­
(5) This seems to reopen the question of possible conflicts between political objectives 
and the objective of securing the highest rate of increase of national output per head; 
yet it is possible to separate the issues. A collectivist on political or moral grounds 
would prefer a collectivist society even if it produced less than a free-enterprise society. 
A libertarian-individualist on political or moral grounds would prefer a competitive 
free-enterprise society even if it produced less than a socialist one. Conceivably, the 
conviction that productivity would be greater under one system or another is quite 
separate from political or moral preferences. In actual fact, however, convictions about 
such « positive » matters as rates of output are probably in some measure influenced by 
« normative j> judgments, though the experts who entertain these convictions may be 
absolutely unconscious of any bias. They may be perfectly honest in believing and 
asserting that their advice is not affected by any moral or political judgments.
nication, highways, waterways, railroads, harbor facilities and for 
social-overhead services —  schools, hospitals, sanitation, etc. Public 
planning of these projects may create great investment opportunities for 
private capital and enterprise and thus lead to the maximum rate of deve­
lopment. But to extend the scope of public planning and operation to a 
large number of branches in manufacturing industry is to invite, in the 
opinion of this school of thought, wasteful misallocations of resources 
which would inevitably retard economic development.
On the other side there are those skeptical of free enterprise and con­
fident of the superior efficiency of government planning of all investment. 
Naturally, they recommend comprehensive development programs, in­
cluding a detailed planning of projects in mining, manufacturing, as well 
as public utility industries.
14. —  The decision to plan all industrial investment requires a se­
lection of the industries to be established or expanded. Experts disagree 
on the principles of selection, though many seem to agree on rejecting as 
undesirable or inapplicable the criterion of profitability on the basis of 
free-market prices.
Since development programs usually rely to some extent on foreign 
capital funds and often thereby involve the undertaking of obligations to 
pay interest and repay principal to foreign countries, and furthermore 
since development programs usually rely to some extent on the expansion 
of domestic bank credit and thereby create an excess demand for foreign 
money (at given exchange rates), many experts recommend investment 
projects in industries whose eventual operation would in some way « alle­
viate the balance-of-payments » of the country. This alleviation is suppo­
sed to be achieved by an increase in the supply of export goods or a de­
crease in the demand for import goods; in other words the new output of 
the new or expanded industries should be exportable or substitutable for 
imports.
The recommendation that high priority in the development program 
be given to industries producing either additional exports or import- 
substitutes is contradicted by other experts who hold that considerations 
of productivity, employment creation, or other social benefits should 
override the proposed criterion of balance-of-payments alleviation. It 
stands to reason, moreover, that investments in industries which will pro­
duce neither exports nor import replacements (for example an electric 
utility) may, by eventually reducing the production cost of export indu­
stries, import-competing industries, as well as non-foreign-trade indu­
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stries, contribute more to an increase in the supply of exports and to a 
reduction in the demand for imports than an investment directly in a 
foreign-trade industry. The conflic is, at least in part, a disagreement 
between experts who believe only « what they can see » and those who 
rely on « speculative theories ».
15. —  An underdeveloped country embarking on industrialization 
with a predominantly agricultural population and a serious scarcity of 
capital is advised for some time to confine itself to the establishment of 
« light industries », according to one school of thought. According to 
another, it should immediately start to establish « heavy industry ».
A ll sorts of reasons are advanced in support of these contradictory 
recommendations. Questions of differences in human adjustment to new 
conditions of work; questions of geographic dispersion or concentration; 
questions of « balanced growth » and « strategic sequences » in industrial 
development; questions of the capital-labor ratio and, consequently, of 
the volume of industrial employment provided by the available investment 
funds, questions of the capital turnover; and probably several other con­
troversial questions are brought up in arguing the case for « light indu­
stry only » or the case of a heavy industry right now ». One or another 
of these questions may be examined later under the heading of conflicts 
of theory. The question concerning capital turnover may be discussed 
in the present context because the preference for investments with « quick 
capital turnover » has been announced as a major principle for the selec­
tion of projects in the development programs of poor countries.
16. —  There is more confusion than conflict involved in this issue of 
« quick turnover of capital ». Sometimes it is not even clear why a « quick 
turnover » is desired. The vague idea seems to be like this : « If you have 
only very little capital, don’t freeze it in investments which cannot be li­
quidated except after or over many years; put it in quickly liquidating 
investments so that you may have larger funds for re-investment ». But 
why should we care about the size of funds for re-investment if we expect 
to re-invest in the same production facilities? Should a short « investment 
period » with low returns be preferred to a longer one with much larger 
returns? Does quick capital turnover mean that the assets depreciate 
quickly? Or that the investment quickly pays for itself by virtue of the 
high profits it can yield?
The recommendation that the development program should promote 
industries with fast capital turnover makes especially little sense in view
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of the fact that there is a difference between the accounting definition of 
« capital turnover » and the concepts which the development experts ap­
parently have in mind. On the accounting definition, capital turnover is 
the ratio of annual sales to capital invested; what the development experts 
probably mean is either the ratio of annual depreciation earned to capital 
invested or the ratio of annual gross earnings (i. e., net income plus depre­
ciation) to capital invested. That the first of these ratios has little connect­
ion with the other two is readily seen if it is remembered that sales proceeds 
may or may not contain large earnings or any earnings at all; it is a 
sad story, but an enterprise may fail to earn the depreciation of its assets 
—  in which case a fast turnover in the first meaning could go together 
with a zero turnover in the other meanings.
This confusion does not indicate that the underlying ideas are point­
less. A  rational allocation of scarce capital, a rational selection of the 
« best » investment projects from among the vast number of « possible » 
projects, requires calculations which make implicit or explicit use of the 
rate of interest. The rate of interest as selecting and allocating device 
works to exclude certain projects with long investment periods in favor 
of projects with short ones, but these investment periods cannot be taken 
as a separate selection criterion independent from others which compare 
alternative uses of resources. Longer investment periods imply the use of 
more capital relative to other productive resources. But all resources are 
scarce in some measure. To give preference to short investments over long 
investments is like favoring investments using less aluminum or less 
lumber over investments using more of these materials, without taking 
account of all the other opportunity costs involved.
If the confusion over this issue is cleared up, there remains a con­
flict of judgment of the relative scarcities, a conflict which the market 
can solve through an impersonal price system but which a planning autho­
rity can « solve » only by listening to one expert rather than to others.
17. —  In many underdeveloped countries there is little doubt concer­
ning the relative scarcities of two kinds of resources : capital and labor. 
If capital shortage and labor abundance can be taken as established facts, 
does it not follow that industrial development projects with low capital - 
labor ratios should be preferred over those with high capital - labor ratios? 
Some experts do indeed draw this conclusion. But other experts do not, 
and recommend instead that the planning commissions favor projects 
using plenty of capital per worker.
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The recommendation of labor-saving, capital-using investments in 
countries with abundant labor and scarce capital is a genuine paradox. 
But the advocates of such a program believe that their theories can resol­
ve the apparent contradiction. We shall have to return to these theories 
before we get through.
18. —  Development policy goes beyond the selection of investment 
/projects and allocation of capital by planning authorities. Among the stra­
tegic factors in industrial development are the wages paid to industrial 
workers relative to the earnings of labor in agriculture and other non­
industrial occupations. There is usually a wage differential in favor of 
industrial labor. But is the differential that exists in a particular country 
at the present time the « correct » one in the sense of being consistent 
with the fastest possible increase of total or average national product?
Development experts often advise that the wage differentials be adju­
sted. Unfortunately, their recommendations conflict. Some argue for an 
increase in industrial wage rates, others for a reduction. An increase 
may be favored in order to make industrial wages more attractive and 
stimulate more migration of labor into industry; in order to make industry 
pay for all the « social overhead costs » caused by the migration and con­
centration of labor through the need of providing additional housing, sa­
nitary and civic facilities; in order to cause industry to use more « mo­
dern » production techniques, to employ more capital, and increase the 
productivity of industrial labor; in order to create large concentrations of 
capital, facilitating the prevention of dissipation of earnings; in order to 
create an « élite » within the labor class which would lead the masses in 
adopting higher standards of civilization, including planned parenthood; 
and perhaps for several other reasons. On the other hand, a reduction of 
industrial wage rates relative to the earnings of labor in other pursuits 
may be favored in order to permit increased employment of labor in in­
dustry; in order to raise thereby the total and average productivity of la­
bor in the economy as a whole; in order to reduce a monopoly position of 
industrial labor unions which keep out a large hypothetical supply of la­
bor anxious to move into industrial occupations if job opportunities were 
created; and perhaps for other reasons.
Since both the cases for raising and for lowering industrial wages are 
argued in the interest of faster economic development, the conflict of re­
commendations is not easily resolved. Some of the conflicts of theory 
which underlie the conflict of recommendations remain to be examined.
19. —  Measures to restrict or discourage the inflow of foreign capital 
were mentioned earlier when we discussed the objective of « national in­
dependence » —  which these measures were supposed to serve —  and its 
conflict with the objective of fast development. But we added that such 
measures are sometimes urged also in the interest of fast development in 
the long run on the theory that the increasing obligations to pay interest 
and dividends and to repay foreign capital would eventually bring on 
serious « balance-of-payments difficulties » which would hamper the 
continued development of the debtor country so severely that it would ha­
ve been better to do with less foreign capital in the first place. Hence the 
advice : « take less foreign funds and you will develop faster ».
Other development experts have no objections to foreign loans, espe­
cially at reasonable interest rates. Their advice is to take all the cheap 
loans that can be obtained, but to go easy on direct investment by forei­
gners. One point is that dividends are usually higher than interest on the 
capital obtained, and profits still higher. But the great danger, we are 
warned, lies not in the higher cost of equity capital but in the impact of 
and repercussions from the large transfers which the industrializing 
country will eventually have to make to foreign countries, particularly 
if the profits of foreign-owned companies are plowed back, the foreign 
equity is thereby increased, and the earnings from the accumulated ca­
pital are increasing cumulatively, until profits paid out reach amounts 
which will shock the foreign-exchange control authorities out of their 
wits.
A  third group of development experts advises welcoming any amount 
of foreign capital, be it in the form of grants, loans, stock purchases, or 
direct investment, —  provided of course that the funds are used produc­
tively. The possibility of a period of strain in the money and foreign - 
exchange markets at the time of large payments of dividend or principal 
is not denied; but it is held that the use, up to that time, of the capital 
and reinvested earnings will surely —  in the absence of monopolistic dis­
tortion or exploitation —  have raised the productivity of the economy suf­
ficiently to warrant the judgment that the accrued benefits from the in­
payments are far greater than the costs and losses connected with the 
out-payments. W ith all the complaints about the burden of paying interest, 
dividends and debts, it is easy to forget the benefits accomplished and 
hardships alleviated at the time the foreign loans and investments were 
received.
Where the inflow of foreign capital is discouraged or restricted for po­
litical reasons, the conflict is between objectives and cannot be resolved by
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economic reasoning. But where both the advocates of restrictive measures 
and the advocates of unrestricted capital inflow pursue the same major 
objective —  maximum rate of development in the long run —  the conflict, 
one should think, ought to be capable of being resolved on the basis of 
economic theory and information. Yet, the controversy is continuing.
D. —  Conflicting Theories
20. —  The first of the conflicts of recommendations discussed in the 
preceding section related to the direction which the development program 
should be given in order to achieve the highest possible sustained rate of 
growth. One group of advisers strongly urge industrialization of almost any 
underdeveloped country even if its comparative advantages lie definitely 
in agriculture and other primary productions. In support of this advocacy 
of industrialization a variety of theories are advanced, everyone of which 
is controversial; some are held by a respected avant-garde, others are 
accepted by the majority, others are rejected by most professional econo­
mists but enjoy a loyal following of lay-economists.
An example of the last group is the theory of the economic benefits 
of autarky. This theory maintains that it is in the economic interest of 
each nation to produce domestically all the goods it needs and to import 
none. Whereas other theories of industrialization claim exceptions to the 
« law » of comparative advantages or attempt to show some offsetting be­
nefits of disregarding that law, the theory of the economic benefits of 
autarky simply denies the law. This conflict cannot be resolved by reaso­
ned argument; it is hopeless to argue where one side flouts logic.
One of the respectable theories stresses the fact that the present 
comparative cost relations may drastically change in a foreseen way after 
a few years of operating an industry which under the law of comparative 
advantages would not by established, at least not at the present time. 
The followers of this theory refuse to take the present cost relations as 
relevant for determining which goods a nation should produce domesti­
cally and which it should procure in exchange for exports; instead, they 
advise the nation to take the temporary loss of producing a good which it 
can now produce only at a comparative disadvantage but which after a pe­
riod of practice it will be able to produce with advantage.
This is the infant-industry argument for temporary tariff protec­
tion or temporary subsidization; it is generally accepted as valid, except 
that many economists question the ability of economic advisers to forecast 
correctly the changes in cost conditions induced by production. The empi­
rical evidence at our disposal does not support any optimism concerning 
the correct selection of genuine infant - industries that would actually grow 
into strong and mature industries able to compete on the basis of the 
improved cost conditions, without subsidies or tariffs.
Under the infant-industry argument society is called upon to assume 
the losses that would be incurred during the period of infancy of the new 
industry, that is, during a few years of transition until its production 
cost comes down. Different from this is the external - economies argument. 
Here too society is called upon to initiate action leading to the establish­
ment or expansion of industries that would not occur otherwise; but no loss 
to society is involved here. As soon as the industry is established or 
expanded, production costs would be lower; the point is that this cost re­
duction cannot be brought about (and perhaps not even anticipated) by any 
individual firm acting by itself. This is why the economies are called exter­
nal to the firms, or beyond their control. The present cost conditions as 
seen by entrepreneurs or industrial managers would be no guide to the 
socially most favorable allocation of resources, according to this theory.
The two arguments just mentioned rest on anticipations of changes 
in production cost : in one case cost reductions are to be induced in the 
course of years as a result of practice, learning and other concomitants 
of « growing up », in the other case the cost reductions are to be realized 
« as a function of the scale of output produced by the industry » (6). 
Another somewhat similar argument rests not on changes in cost but on 
differences between costs to society and costs paid by the producer : if 
social cost is less than private cost of production, the competitive output 
without government planning and intervention will be below the social 
optimum, and perhaps even zero. An analogous discrepancy may exist 
between benefits to society and benefits to the producer; if private benefits 
are less than social benefits, the competitive output will be too small and 
perhaps zero. If the law of comparative advantages dictates the internatio­
nal division of labor on the basis of competitive market prices, and thus 
on the basis of (too low) private benefits and (too high) private costs, the 
economy will not produce all that it could advantageously produce.
None of these four theories, which are invoked in support of the esta­
blishment of industries unprofitable by competitive market price crite­
ria, is particularly germane to the basic idea of economic development or
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growth. The infant-industry argument is the only one that has any « dy­
namic » features, in that it involves a process in time. The autarky argu­
ment, the external-economies argument, and the excessive-private-cost 
argument, they are all basically « static » in nature, as is the compara­
tive-cost argument which they are designed to disqualify as either invalid 
or inapplicable. This is not to suggest that a « static » (timeless) theory is 
deficient, inferior, or less applicable to the explanation of actual processes 
in time; it is stated here only in order to stress the contrast with the theo­
ries next in this review.
21. —  The theoretical case for industrialization of an underdeveloped 
economy is more convincingly bolstered by a thesis that may be character­
ized as the « infant-economy » argument. Just as the infant-industry ar­
gument rests on the « growing up » of a particular new industry and on 
the implications which this process has for the cost of this industry, the 
infant-economy argument rests on the growth of the economy as a whole, 
or of its industrial sector, and on the implications which this has for the 
cost and demand conditions of the entire industry.
In a way, the infant-economy argument for industrialization is again 
designed as a counter-weight to the comparative-cost argument against 
the industrialization of a country whose present comparative advantage 
lies heavily in primary products. The point is that present costs and pri­
ces should not count, because they will all change in the process of in­
dustrial development —  which will not take place without « artificial » in­
ducement. No single industry can look profitable at present costs and pri­
ces, but a whole array of industries established and expanded together 
will be profitable, with some of them supplying the intermediate products 
for the others, and the latter constituting the demand for the former, and 
all of them using the services of transportation, communication and other 
public utility systems established and expanded simultaneously.
There is probably very little difference between this thesis and the 
theory of « balanced growth ». The central point, apparently, is that the 
establishment or expansion of many an industry would look unwarranted 
by itself, but fully justified in the context of all the other industrial de­
velopments being engineered at the same time. Each industry requires ma­
terials, intermediate products, and machines, and the workers employed 
need consumers goods and services. Hence, the growth of any one indu­
stry provides the necessary demand for a host of other industries, and if 
all of them grow simultaneously the conditions for a healthy development
are created; « balanced growth » can succeed where piece-meal industrial 
development might fail.
This sounds plausible and encouraging, yet to other theorists it 
appears to conflict sadly with a simple common-sense consideration. 
W hile the argument is certainly valid for the world as a whole, does it 
really hold for each country, each province? If it did, would it not be equi­
valent to an argument for autarky for every area, however small? Would 
it not contradict one of the most significant economic insights, the recog­
nition of the advantages of division of labor between regions and coun­
tries? To hold that growth should be « balanced » within a country —  in 
the sense that side by side with any industry the supplying industries and 
the customer - industries, indeed all stages of production, be developed 
simultaneously within the country —  seems to be a relapse into crude 
mercantilist fallacies.
There is an irreconcilable conflict between the extreme thesis of ba­
lanced growth and the static law of comparative advantage. However, if 
the former is modified to exclude the development of industries which 
would continue to operate under relative disadvantage, and if the latter 
is qualified to include changes in comparative cost in the course of econo­
mic development, then a reconciliation between the two points of view is 
possible. But no criteria for the practical harmonization have as yet been 
formulated.
22. —  Industrialization in the face of clear comparative advantages 
for primary, not industrial production has been urged also on a very 
different principle : to anticipate changes in the net terms of trade in the 
course of time.
On the basis of present costs and prices it might be advantageous for 
a country to produce primary products and exchange them against indus­
trial goods; even on the basis of the different costs and prices anticipated 
to prevail in the future as a result of developmental adjustments it might 
still appear advantageous to expand primary production and to exchange 
this output for industrial imports; but if the marginal cost paid for im­
ports and the marginal revenue received for exports are taken into account, 
rather than the average prices paid and received, the country might 
be shown to be better off if it shifted from primary to industrial produc­
tion. In other words, the differences in the terms of trade for increased 
volumes of exports and imports and the terms obtainable if less exports 
are supplied and less imports demanded may be important enough to
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outweigh the losses from disregarding the relative efficiencies in pro­
duction.
The principle involved is the same as that observed by a producer 
who buys as a monopsonist and sells as a monopolist; he will maximize his 
income by restricting his purchases and sales in accordance with the 
estimated elasticities of the supply and demand he faces. Instead of ta­
king buying prices and selling prices as guides for his actions he will con­
sider by how much he could influence these prices in his favor by « hold­
ing back » in his buying and in his selling (7). A  national economy in 
which many people act this way will suffer in productivity. Likewise, a 
world economy in which many countries act in such a fashion will be less 
productive.
A  nation that succeeds in depressing its import prices or raising its 
export prices by taking up the production of industrial goods hitherto 
imported —  that is, in effect, by switching from the production of exporta­
bles to the production of import-substitutes —  can gain at the expense of 
other nations, provided other nations do not play the same game. If many 
do, their combined output will be lower. Each nation, nevertheless, may 
hope or illude itself that it will win the squeeze play; and many economists 
encourage their governments to try. Other economists deplore the neglect 
of the universally beneficial effects of international division of labor.
The conflict has strong ethical implications since it may be regarded 
as immoral to try  to gain at the expense of others with a net loss for all. 
But even from the point of view of strictly national interests measured by 
increasing income, the conflict between greater productive efficiency and 
more favorable terms of trade cannot be decided by even the most complete 
information on production costs and elasticities in international markets, 
because the actions and reactions of foreign governments would still be 
unpredictable.
23. —  Even where there is no hope that comparative cost conditions 
will change in the foreseeable future so that initially inefficient industries 
would become efficient and profitable; nor any hope that the output of 
these industries will, by depressing the prices of imports and bolstering 
export prices, affect the terms of trade so favorably that the establishment
(7) In order to illustrate this way of acting in an example which permits a closer 
analogy between an individual firm and a country, let us assume a firm calculating 
whether it should buy a certain intermediate product or produce it itself. If it could 
purchase it for $ 1.00 or produce it at a constant cost of $ 1.30 per unit, the decision
of the industries would be warranted despite their inefficiency there are 
still other theories advanced in support of the establishment of large - 
scale industries with excessive comparative costs. One of these theories 
holds that the returns from industrial investment, though smaller than 
the returns from alternative investments, will provide larger flows of 
funds for re-investment.
If an investment of a given magnitude were to yield an additional 
income of 100 in one project and only of 60 in another, but if most or all 
of the 100 would be used for consumption whereas a large part of the 60 
would be saved and plowed back, choosing the « inferior » investment 
project may secure a faster long-run rate of development. The additional 
income derived annually from a capital investment may take several 
forms : additional wages (because the marginal productivity of labor may 
be increased, and higher wages paid to a given or increased work force), 
additional rents, interest payments, dividend payments, entrepreneurial 
withdrawals, taxes, or retained profits. Assume that high-income-yielding 
investment is in fields where increased distributions will be made to poor 
workers, small landowners, small tradesmen, people with high marginal 
propensities to consume; the annual contribution to saving will then be 
small or nil. On the other hand, inferior investments, if they are in fields 
where relatively few or no workers are paid increased wages and where 
almost all the income accrues to the government or to rich capitalists who 
are willing to re-invest it all, could secure substantial annual contributions 
to saving.
If the objective of the nation is to maximize the rate of economic 
growth in the long run, a case can be made for the less productive invest­
ment projects with high ratios of retained and reinvested earnings, in pre­
ference to more productive projects yielding income of which little is 
devoted to further investment. Where industrial undertakings are expec­
ted to yield less income paid out but more income plowed back than any 
alternative investment outlet, industrialization may be demanded in the 
name of faster development —  regardless of its relatively poor contribution 
to current national product.
Objectors to this theory question first of all whether the assumed 
conditions correspond even approximately to conditions actually prevail­
ing, especially whether it is true that so little of the additional income
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would be obvious —  except if the firm believed it could press down the buying price 
from $ 1.00 to $ 0.90 by cutting back its purchases by 25 percent. In this case it would 
just pay the firm to produce 25 percent of its requirements at $ 1.30 in its own shops.
826 FRITZ MACHLUP
produced in industry is paid out to workers. After all, to some advocates 
of industrialization industrial development is the best or the only way 
of taking care of rapidly increasing labor force, the only way of creating 
income for large masses of people —  which amounts to just the opposite 
of the thesis in question. Secondly, objectors question whether the esta­
blishment of large industrial enterprises with concentrated control is the 
only kind of investment that could prevent undesired increases in dispo­
sable consumer income. The argument against allowing investments in 
agriculture or small-scale business because the returns of such invest­
ments could not possibly be kept from going into consumption presuppo­
ses that it is impossible to collect funds from these groups of « small peo­
ple ». But the profits of industry, after all, are also « collected » from 
masses of consumers or large numbers of small operators. If it is possi­
ble for these profits to be collected as parts of selling prices, it should 
be equally possible to collect other funds from consumers or operators, 
however small or poor, be it in the form of rents, excises or sales taxes, 
and to channel them into re-investment. If this is so, the theory that more 
savings can be had out of earnings from large-scale enterprises can hardly 
be a strong argument for adopting inferior industrial development projects.
24. —  Other theories of industrialization stress employment oppor­
tunities and population growth. It is possible that investments in agricul­
tural improvement and in small-scale industries would yield higher returns 
to capital as well as larger increases in total output than investments in 
big industrial projects, and yet would do less to increase the marginal 
productivity of labor. Indeed, agricultural improvements might well re­
duce the marginal productivity of labor : output per acre and output per 
worker would increase, but fewer workers would be required per acre. 
New and expanded industrial establishments, on the other hand, would 
require more labor and would open up new employment opportunities. To 
produce a much larger output with fewer men employed may be conside­
red less desirable than to employ more men producing a modest increase 
in output. This need not be merely a question of different social objecti­
ves; even from the point of view of production trends alone, job-creating 
investments may in the long run be preferable where population will con­
tinue to grow and agriculture can provide neither additional productive 
employment nor additional food. In anticipation of a continuing increase 
in the labor force, industrialization may be considered as the « best bet ».
As it stands, this theory is not convincing enough to make all deve­
lopment experts advise passing up good opportunities for agricultural im­
provement. Some of the experts would have to be shown that a delay in 
starting the industries might in the foreseeable future result in losses of 
potential output much worse than the losses involved in passing up the 
investment opportunities in agriculture (8).
Still more effective relief concerning the vexing problem of how to 
take care of an increasing population is promised by another theory of 
industrialization and population growth. It is claimed that the change in 
the social climate that goes with industrialization, especially the develop-
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(8) A simple arithmetical illustration may help us to visualize the problem o£ 
choosing between alternatives of the kind discussed here.
Production 
Trade and 
Consumption
Commodities
Re
al
Na
tio
na
l 
; 
In
co
me
Labor Force
Rice Cloth Total
Empl.
in
Agric.
Empl.
in
Indus.
Un-
empl.
Present situation Production IOO — 120 IOO — 20
Export 20
Import 20
Consumption 80 20 IOO
Future situation Production IOO — 1 3 0 IOO — 3 °
A. Without any Export 20
capital invest- Import 20
ments Consumption 8 0 20 IOO
B. After invest- Production 1 3 ° — 1 3 0 90 — 40
ment in agri- Export 3 0
culture Import 28
Consumption IOO 28 128
C. After invest- Production IOO 1 5 1 3 0 IOO 3 ° —
ment in indu- Export 10
stry Import 1 3
Consumption 90 28 I l 8
Note that the labor cost of cloth domestically produced is twice that of cloth 
acquired in exchange for rice; but this need not be relevant since labor is abundant _  
the social opportunity cost of labor is zero —  and domestic production of cloth would 
use otherwise unemployed labor.
Plan B permits an increase in real income of 28 percent — or 30 percent were it not 
for the adverse change in the terms of trade —  whereas Plan C permits only an 
increase of 18 percent —  or only 15 percent were it not for the favorable change in the 
terms of trade. Plan C, though producing so much less, absorbs all unemployed labor. 
(Foreign trade is balanced, in all cases, in terms of current prices; the apparent surplus 
in Plan B or deficit in Plan C are merely on the basis of a calculation in base-period 
prices!.
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ment of urban habits of life, will reduce the birth rate and eventually 
check the increase in population and labor force. Thus, even if investment 
in agricultural improvements should be more productive, in terms of 
total output, than investment in industrial establishments, the latter, if 
instrumental in an effective reduction in the rate of population growth, 
could contribute to a faster increase in output per head.
Critics of this theory are not inclined to accept the claim that indu­
strialization is needed if the population growth is to be checked. Although 
it may be true that historically industrialization and birth control have been 
associated, this link is not a necessary one. One should neither rely on in­
dustrialization to bring about a reduction in the birth rate, nor should 
one proceed on the assumption that such a reduction cannot be effected 
in non-industrial communities.
25. —  Some of the issues in the conflicting theories of industrializa­
tion reappear in the theories of the wage structure and give rise to similar 
conflicts about the « appropriate » relation of industrial wage rates to the 
earnings of labor in the rest of the economy. Some of the disputes were 
mentioned earlier in connection with conflicts of recommendations (see 
Sections 17 and 18) but their theoretical base has to be re-examined.
The basic position of a « pure theory of relative wages » may be 
stated as follows : In the absence of obstacles to the movement of workers 
from the non-industrial to the industrial sector of an economy, and in the 
absence of differences in the « unpleasantness » of industrial and non­
industrial work, the equilibrium rates of earning would be equal. As long 
as industry is expanding, however, and the birth rate is greater in non­
industrial areas, wage rates in industry will exceed the earnings of labor 
in other occupations. If this wage differential is « too small », industry will 
be short of labor and will bid up the rates. If the wage differential is « too 
large », there will be an excess supply of labor in industry and the wage 
rate will be depressed.
If the inflow of labor into industry is restricted, either directly or 
through the fixing of wage rates insensitive to an excess supply of labor, 
the w^ age differential will be regarded as excessive by those theorists who 
apply the standard of competitive markets, or the « competitive norm », 
to the performance of the economy. These theorists will infer from the wa­
ge differential and excess supply that the marginal productivity of labor 
in industry is above that in other occupations and, therefore, that the to­
tal output of the economy could be increased by a transfer of labor into 
industry. Since such a transfer would tend to lower the marginal pro­
ductivity of labor in industry, it could be accomplished by a reduction of 
the wage rates paid by industry. To the extent that economic development 
depends on the movement of labor and other resources from uses which 
yield less income to uses which yield more income, development is re­
tarded by relatively excessive wage rates in industry, and could be accele­
rated by a lowering of these rates.
Others object to such reasoning, chiefly because they consider it pa­
radoxical to associate reductions in industrial wage rates with faster eco­
nomic development, and even more paradoxical to associate a lowering of 
(marginal and average) labor productivity in industry with an increase in 
national product. To the first point their opponents reply that the his­
torical trend of rising wage rates in the course of economic development 
was partly a matter of technical progress but also of capital accumulation 
and of a consequent excess demand for labor (in contrast to the excess 
supply assumed to prevail in the situation discussed); to the second point 
they reply that, starting from a situation where too few are employed in 
industry, there is nothing paradoxical in attempting to increase total pro­
duct as well as product per head in the economy as a whole by raising total 
product and lowering product per worker in industry.
26. —  A ll this is closely connected with the dispute about high or low 
capital-labor ratios. It has been asked whether, in order to maximize the 
rate of growth of national product, the available capital should be intensi­
vely utilized by employing as much labor as possible with the given 
equipment, or whether a small part of the labor force should be intensively 
utilized and made especially productive by using as much capital as pos­
sible per unit of labor.
Most economic theorists regard these questions as quite naive or 
primitive. T hey hold that total output in an economy will not be maximized 
by promoting establishments either with « high » or with « low » capital- 
labor ratios, but rather by combining capital and labor in such ways as 
will equalize the marginal productivities. of equal services in all uses. If 
labor earns more in one field than elsewhere, the capital-labor ratio in 
that field is probably too high and more labor ought to be employed in 
it —- until earnings are no longer out of line.
Since the movement of labor into industry (with given capital stock) 
will reduce the amount of capital per worker, some will protest and will 
point to a « lesson from history » to the effect that economic development 
has always involved increases in the amounts of capital per worker. This 
is true enough. It has been one of the essential factors in economic de­
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velopment that the supply of capital increased faster than the supply of 
labor. To use more capital when more becomes available is certainly the 
correct response; but it is quite another thing to urge using more capi­
tal with particular favored groups of high-wage labor when there is no 
substantial increase in the total supply of capital, and when the rest of 
the labor force must do with skimpy capital allotments and therefore 
attains much lower marginal productivities.
Some theorists believe that the ratio of capital to labor in particular 
industries is more or less fixed by technology and that changes in the 
capital-labor ratio in the economy as a whole are effected only by expan­
ding industries with especially high or especially low capital coefficients. 
Other theorists insist that this view exaggerates the uniformity of techno­
logy in given industries; but they believe that at any one time the coef­
ficients are « frozen » by the fixed equipment in existence. A  third group 
of theorists regard even this as a serious exaggeration; they hold that in 
given industries within existing plants changes in actual operations can 
be accomplished which effect significant alterations in the capital-labor 
ratios.
These conflicts of theory, which are due chiefly to divergent interpre­
tations of factual observations, explain some of the discrepancies in re­
commendations. For example, in situations in which experts agreed that 
it was desirable to employ more labor with a given supply of capital, eco­
nomists of the first group recommended the establishment of new in­
dustries that had low capital coefficients; economists of the third group, 
however, recommended wage reductions to stimulate industries to employ 
more workers in existing plants.
27.   A  special theory of accelerated industrial development, link­
ing high capital-labor ratios with high savings-ratios (with the former 
as cause and the latter as effect), undertakes to explain why an allocation 
of capital and labor in accordance with the marginal principle would re­
tard economic development. An increase in the supply of capital, in a 
competitive economy or in an economy planned and manipulated to con­
form to the competitive norm, would result in a wide dispersion of the 
additional capital over a variety of fields, industrial or non-industrial, in 
an increase in the marginal productivity of labor all around, and in an 
increase in wage rates in general. In consequence, a large part of the out­
put increase made possible by the new cap/ital investments would be 
dissipated in mass consumption.
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If, instead, the capital is concentrated at a few points in the econo­
my where it is combined with as little labor as possible, the dissipat­
ion of the income produced can be avoided. The marginal productivity of 
labor in the selected industries would of course be greatly enhanced, but 
would not lead to a general wage increase. Wage rates in these industries 
with the high capital coefficients would be exceptionally high; indeed 
their relative height would be a factor in stimulating further substitutions 
of capital for labor and, thus, further increases in the capital coefficients 
of these industries. But since only so few workers would be employed 
there, total wage payments need not be much increased and no « serious » 
consumption increases need occur. In other words, most of the income in­
crease can be retained and be made available for accelerated accumula­
tion, with the result that national income can increase at a faster rate 
and even consumption can soon reach higher levels than it could have 
reached with an equi-marginal allocation of resources and the smaller sa­
vings ratio associated with it.
We have encountered this theme several times in our discussions : 
when we contrasted general conflicts in social objectives, when we reviewed 
specific recommendations for accelerated development, when we presented 
particular theories of industrialization, and finally when we examined the 
theory of capital-labor coefficients. The repetition was not designed as an 
aid to indoctrination; perhaps it was an incidental effect of the organiza­
tion adopted for this survey, perhaps it was an unavoidable, integral part 
of any comprehensive examination of basic problems of economic deve­
lopment.
28. —  The special theory of high capital-labor ratios as instruments 
of increasing the savings ratio and thereby the rate of accumulation may 
be seen as an instance of two more general theories of economic develop­
ment. One says that the allocation of resources which is regarded as the 
* most economic » in « static » theory does not matter much in a dynamic 
theory of growth. The other says that what matters chiefly in achieving 
fast growth is the repression of consumption. Combined in one statement 
they tell the poor nations in effect that they need not worry so much 
about the relative productivity of their investments as about the effecti­
veness in preventing an early rise of living standards.
In a nutshell, the old rule « Economize and save! » is to be amended 
by dropping the first half, concerned with marginal allocation. The old 
theories had contended that the more you economize the more you can
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save; some new theories deny this and contend that sometimes in the 
process of getting the « most economic » allocation of resources the ear­
nings of labor are raised and the ability to save is thereby reduced.
Several illustrations in this survey of conflicts have been furnished 
to illuminate various theories which minimize the principle of short-run 
maximization of productivity and income. These illustrations regularly 
work with figures chosen so that the main points can be driven home im­
pressively. One may question the relevance of such illustrations for pro­
blems of the real world. If the income yielded by the most productive in­
vestment is actually a very small percentage of the national income, and 
the income yielded by the alternative investment is actually just a shade 
above zero, the certainty that all of the latter would be saved and plowed 
back is not of any great significance for the prospects of growth. Surely, 
the largest savings ratio means little if it applies to very small yields. 
Even if the differences in the propensities to consume of different income 
recipients are very large, the differences in the relative productivities of 
different investments may be far more significant.
Another doubt relates to the question whether the uneconomic choice 
of investment projects is really the best way of securing an income distri­
bution which maximizes the amount of saving. If it is important to avoid 
early improvements in the buying power of the masses, there ought to 
be some ways of doing this other than by channeling investment funds 
into projects inferior by normal economic standards. Perhaps it should 
be mentioned that the « new » theory does not command a wide following. 
But the conflicts in question seem to be fundamental.
29. —  One of the major forces in the economic development of the 
Western world has been conspicuously absent from this review of con­
flicts : technological progress.
Three phases should be distinguished in an examination of the role 
of technological progress. First, the invention and discovery of technical 
knowledge; second, the dissemination of such knowledge to all those who 
might use it; third, the practical application of that knowledge in actual 
production. In the development of the economically most advanced coun­
tries, the first phase of technological progress, the acquisition of new 
knowledge, has been the most emphasized one because, by and large, dis­
semination and practical application followed, perhaps slowly but surely. 
In the development now wrnnted in the economically backward countries, 
the second and third phases of technological progress are stressed as the
important ones. This is not in dispute and the recommendations concern­
ing the desirability of « tech n ica l assistan ce  » are universally supported.
Perhaps there is a bit of « new » knowledge required for industrial 
development in backward countries inasmuch as the existing technologies 
may not fit the different conditions and a certain amount of adaptation 
may be required. The only conflict in this respect would relate to the 
cla im  that the poor cou n tries cou ld  profit fro m  a stro n g  patent sy stem . 
But this dispute has been carried on more in legal and political than in 
economic circles. We confine ourselves to mentioning it.
30. —  Perhaps the most crucial conflict concerning economic develop­
ment relates to the question w h e th er  develop m en t in  backw ard cou n tries  
req u ires cen tral p la n n in g .  Twice in this survey have we touched on this 
issue : once in the review of conflicts of objectives, and again when recom­
mendations regarding the scope of industrialization were discussed. But 
this issue is too big to be done justice by brief references or by a brief 
concluding paragraph.
F ritz Machlup
B a ltim ore,  Md., The Johns Hopkins University.
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IL PROBLEMA DELLE FONTI DI ENERGIA
IN ITALIA.
PROSPETTIVE A LUNGO TERMINE (*)
i . —  Energia e sviluppo economico. —  Non vi è praticamente attività 
produttiva di qualsiasi collettività moderna che non sia connessa e condi­
zionata dall’impiego di energia. In ordine a questa constatazione sorgono 
due fondamentali esigenze :
a) conoscere la natura e la consistenza delle fonti d’energia; b) preve­
dere in tempo e con la massima precisione lo sviluppo del fabbisogno 
di energia.
Nei riguardi del punto b) si avvertono notevoli difficoltà per procedere 
alla stesura di un elenco dettagliato e completo comprendente tutti gli ele­
menti che direttamente o indirettamente condizionano ed influenzano i 
consumi energetici. Si aggiunga che, anche superate tali difficoltà, i rap­
porti di manifestazione diretti o indiretti ed i relativi gradi di intensità 
presenterebbero tali variazioni ed oscillazioni nel tempo che voler tentare 
di individuare una uniformità di manifestazione originerebbe perplessità 
ben maggiori di quelle comportate dalla sola e pur complessa stesura del­
l ’elenco.
Volendo, per semplicità, cercare di ancorare ad un unico parametro 
attività produttiva e fabbisogni di energia, la scelta può essere ricondotta, 
senza la pretesa di voler individuare i nessi logici causa-effetto, a due 
soli fattori : produzione industriale e reddito nazionale. Ci troviamo così di 
fronte al primo imbarazzante interrogativo, al quale cercheremo di dare 
una risposta senza presumere di superare, così facendo, la necessità di ul­
teriori discussioni e dibattiti.
(*) Le linee essenziali di questo articolo sono state anticipate dall’autore, Presi­
dente della Esso Standard Italiana, in una conferenza al Corso di Alta Cultura presso 
l ’Università Italiana per Stranieri di Perugia (n  luglio 1957).
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Se la scelta dovesse effettuarsi in base alla semplice disponibilità e 
completezza dei dati storici esistenti, non vi è dubbio che tale scelta do- 
vrebbe propendere, in prima istanza, a favore del reddito. E  però, un po’ 
di riflessione sulle notevoli trasformazioni verificatesi nel nostro sistema 
economico nei tre periodi che vanno dagli inizi del secolo sino alla fine del­
la prima guerra mondiale, da questa fino alle soglie della seconda e dal 
1938 ad oggi, ci porta senz’altro a concludere che anche le serie storiche 
della produzione industriale, se pur limitate agli anni successivi alla pri­
ma guerra mondiale, potrebbero benissimo adattarsi al nostro scopo.
Inoltre, se si proiettano su un unico quadro (ved. Tab. 1) gli indici 
riferiti al consumo di energia, al reddito ed alla produzione industriale, si 
nota che le relazioni fra produzione industriale e consumi di energia, 
statisticamente confermate dal calcolo dei rapporti di correlazione, dai 
coefficienti di regressione e dall’esame dei trends, sono molto più intime 
che non quelle tra reddito e consumi di energia. Queste osservazioni, che 
valgono per il periodo 1922 - 1938, divengono ancora più evidenti per il 
periodo 1948 - 1956.
Questa più stretta correlazione fra consumi di energia e produzione 
industriale, ci induce a concedere la nostra preferenza alla produzione in­
dustriale, quale elemento determinante l ’altezza e lo sviluppo dei futuri 
consumi di energia.
V i sono pure altre ragioni che ci inducono a questa scelta e forse non 
è male accennarne sia pure rapidamente. La struttura del sistema econo­
mico italiano, oltre a presentare in alcune zone le caratteristiche tipiche 
delle aree sottosviluppate, denota anche una notevole importanza del set­
tore agricolo che, ripercuotendosi nella formazione del reddito, ha determi­
nato in alcuni anni il verificarsi di un largo scarto fra i tassi d’incremento 
dei consumi di energia e del reddito. Si aggiunga ancora che gli obiettivi 
puntano con decisione verso un sostenuto sviluppo industriale dell’econo­
mia italiana e per conseguenza i futuri consumi di energia ne saranno 
determinati con peso rilevante. 2
2. —  Ipotesi di sviluppo (ved. Tab. 1). —  La scelta fatta comporta 
direttamente un primo impegno riguardante la determinazione del rit­
mo secondo il quale si realizzerà l ’espansione dell’attività produttiva in­
dustriale nell’economia italiana ed il corrispondente ritmo di espansione 
dei consumi di energia.
Da un esame del recente passato siamo propensi a sostenere che in 
Italia i tassi di sviluppo di consumi e produzione dovrebbero procedere 
parallelamente, a differenza dei Paesi che avendo già raggiunto un eie-
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vato grado di industrializzazione e di benessere economico denunciano uno 
sviluppo meno rapido dei consumi di energia rispetto a quello della produ­
zione industriale. Se inoltre si può accettare che i progressivi migliora­
menti dei rendimenti tenderanno ad un relativo rallentamento del tasso di 
incremento dei consumi di energia rispetto a quello della produzione in­
dustriale, non può negarsi che lo sviluppo degli attuali livelli prò capite 
dei consumi di energia a carattere non industriale, connessi al basso red­
dito disponibile, dovrà, quanto meno come risultante finale, agire da 
fattore di compensazione. Per cui, concludendo su questo primo punto, 
incrementi percentuali eguali nei consumi di energia e nell’indice della 
produzione industriale potrebbero perfino rappresentare per il nostro pae­
se un’ipotesi di previsione prudenziale.
Non vi è dubbio che ipotizzare per i prossimi venti anni tassi di 
sviluppo basati sull’esperienza del recente passato (1948 - 1956) porterebbe 
a risultati notevolmente elevati e praticamente irrealizzabili, tanto più 
che il ritmo di incremento della produzione industriale ha già segnalato 
negli ultimi anni un graduale rallentamento. Tenendo conto di ciò, ab­
biamo scelto ai nostri fini un’ipotesi di sviluppo che, innestandosi sulle 
tendenze recenti, si porti con graduale rallentamento in linea con il trend 
di più lungo periodo. 3
3 - —  Fabbisogno complessivo di energia e sistema di previsione. —- 
Determinato il prevedibile fabbisogno complessivo di energia nei prossimi 
anni, avvertendo che intendiamo riferirci ai consumi di energia potenzia­
le (chiamata anche raw energy o energy input), illustreremo rapida­
mente, allo scopo di tratteggiarlo per somme linee, il metodo seguito per 
arrivare ad una ripartizione del fabbisogno complessivo di energia per 
fonte e cioè : energia elettrica, carbone, metano e petrolio.
Ad eccezione dell’energia elettrica, per la quale ai nostri fini era suf­
ficiente una ripartizione fra energia idrogeoelettrica e termoelettrica, studi 
precedenti ci avevano permesso di individuare —  per carbone, metano e pe­
trolio —  le probabili tendenze di sviluppo dei principali settori di consumo 
fino al 1965 e per alcuni fino al 1975. Quei dati hanno fornito dei termini 
di riferimento e controllo. Infatti si è avuta così la possibilità di porre 
a raffronto i risultati ottenuti con il sistema di previsione globale con 
quelli dell’analisi per settore. In breve, rimandando per qualche maggior 
dettaglio ai vari punti che trattano separatamente le singole fonti, ecco 
come si è proceduto fino al 1965.
Stabilito per un determinato anno, per es. il 1957, l ’indice della produ­
zione industriale nell’ipotesi di un certo incremento rispetto al 1956, anno
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assunto come base, si è applicato lo stesso tasso di accrescimento ai consu­
mi globali di energia del 1956. Dal fabbisogno complessivo di energia ot­
tenuto per il 1957 si è sottratta la prevista porzione coperta dalla energia 
idrogeoelettrica valutata direttamente, ottenendo un certo resto. Da que­
sto primo resto si è successivamente eliminato il prevedibile contributo 
—  determinato col sistema dell’analisi per settore —  del metano, del 
carbone e dei prodotti petroliferi (escluso l ’olio combustibile) ottenendo 
così un ultimo resto che rappresenta il contributo dell’olio combustibi­
le. Il raffronto fra quest’ultimo saldo ed il fabbisogno risultante dal­
le previsioni di consumo dell’olio combustibile per settore, rilevando scar­
ti di ampiezza limitata, ha permesso un controllo finale fra i due siste­
mi di previsione adottati, quello globale e quello dell’analisi per settore.
4. —  Energia atomica e fabbisogno di energia a lungo termine. —  F i­
no a tutto il 1965 la valutazione dell’apporto dell’energia atomica non ha 
dato origine a particolari difficoltà. Nè l ’ampiezza degli scarti fra le valu­
tazioni da noi indicate e la realtà dovrebbe essere notevole, a meno che alle 
iniziative attualmente note abbiano ad aggiungersene nuove di carattere 
eccezionale.
Dal 1965 in poi, però, il nostro compito diventa assai più arduo in 
quanto, all’incirca a quell’epoca, l ’incògnita « atomo » dovrebbe iniziare 
la sua grande funzione.
In base al rapporto dei tre saggi dell’Euratom, intorno al 1963 dovreb­
be avere luogo, per i Paesi del Mercato Comune, la stabilizzazione delle 
importazioni di fonti tradizionali di energia. Per fonti tradizionali è appena 
il caso di avvertire che per i Paesi del Mercato Comune si debba intende­
re : carbone e petrolio.
In particolare per il nostro Paese, dato che ormai il carbone ha già 
subito una prima notevole stabilizzazione per effetto della concorrenza del 
metano e dell’olio combustibile ed essendo il metano un combustibile na­
zionale, il settore del petrolio rimane quello praticamente più interessato 
ai futuri sviluppi dell’impiego dell’atomo. Non vi è dubbio quindi che 
qualunque studio si spinga a valutare il fabbisogno di energia oltre il 
1965 debba necessariamente vagliare molto attentamente le possibili ri- 
percussioni dell’energia atomica.
Dal riconoscere questa realtà all’affermare, come in qualche sede au­
torevole si usa, che la funzione dei combustibili tradizionali, e nel nostro 
Paese intendasi pure petrolio, abbia fatto il suo tempo, il passo è assai 
lungo. Non fosse altro perchè nella voce generale petrolio, se vi è una por­
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zione rappresentata dall’olio combustibile che a lungo andare dovrà af­
frontare la concorrenza dell’atomo, vi è tutta un’altra porzione composta 
da quasi tutti gli altri derivati dal petrolio e che nei Paesi del Mondo L i­
bero rappresentava nel 1955 il 74% dei consumi globali, che dall’avvento 
dell’era atomica trarrà nuovi impulsi di sviluppo e di espansione.
Effettuata questa escursione panoramica mondiale, dalla quale non 
possono trarsi che elementi favorevoli, cerchiamo di puntare l ’obiettivo 
per un’inquadratura più particolare.
Intanto bisogna considerare che l ’apporto dell’olio combustibile rap­
presenta nello schema petrolifero italiano circa il 58% del totale e una 
quota assai importante nel bilancio energetico nazionale. In base a questa 
constatazione, se da un lato non si può disconoscere l ’esistenza di un 
interessante potenziale per l ’atomo, dicasi pure a spese del petrolio, dal­
l ’altro non si può non affermare che se in un paese come il nostro, con 
completa mancanza di carbone fossile e scarso petrolio nazionale, l ’olio 
combustibile ha potuto affermarsi autorevolmente rispetto agli altri com­
bustibili tr :dizionali quali carbone e metano, favorito il primo senza giu­
stificabile motivo da un trattamento fiscale preferenziale ed ovviamente 
il secondo trattandosi di un combustibile nazionale, già implicitamente 
sussistono motivi concreti che ancora per lunghi anni concorreranno a fare 
svolgere all’olio combustibile un ruolo d’importanza primaria e fondamen­
tale nella copertura del nostro fabbisogno di energia. Questo anche nella 
pessimistica ipotesi che il petrolio debba figurare per molti anni ancora 
come una pesante voce passiva nella nostra bilancia dei pagamenti, sia 
pure attenuata da notevoli contropartite attive che in questi ultimi anni 
ne hanno ridotto l ’esborso valutario di circa il 50%. Nè questo è tutto. 
V i sono molti altri motivi che contribuiscono a sostenere la nostra tesi e 
che debbono essere tenuti presenti nel tentativo di valutare l ’apporto delle 
singole fonti ai futuri fabbisogni di energia a lungo termine.
Eccone alcuni fra i principali :
—  L ’Italia, dovendo importare sia carbone che petrolio, anche indipen­
dentemente dalle contropartite attive che le importazioni di petrolio e le 
attività petrolifere connesse originano, ha tutto l ’interesse, fin dove è tec­
nicamente possibile, a sostituire al carbone il più conveniente petrolio.
—  La domanda di energia elettrica si sviluppa, anche nel nostro Pae­
se, così rapidamente che il contributo dell’energia termica deve essere con­
siderato con carattere d’urgenza. A  soddisfare questa pressante domanda 
il petrolio, che già contribuisce sostanzialmente con la sua immediata di­
sponibilità e convenienza, sicuramente concorrerà per lungo tempo ancora.
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—  Molti dubbi vanno affiorando in sede nazionale ed internazionale, 
in relazione all’ambizioso programma di 15 milioni di K W . atomici in­
dicato dai tre saggi come target di Euratom entro il 1967.
Anche ammettendo che il costo del combustibile nucleare, secondo 
le valutazioni correnti, risulti inferiore a quello dei combustibili tradi­
zionali, un ambizioso programma di rapida espansione dell’energia nu­
cleare sarà tuttavia rallentato dalla difficoltà di reperimento sul nostro 
mercato degli ingenti capitali occorrenti per la costruzione delle centrali 
atomiche, i cui impianti mediamente richiedono investimenti da due a tre 
volte maggiori in confronto agli impianti termici tradizionali. Se la na­
scita e lo sviluppo di questa nuova fonte deve avvenire, come ciascuno 
di noi si augura, in un clima di operante economia di mercato, non pos­
siamo immaginare nessun’altra possibilità di affermazione se non su 
basi concorrenziali e con graduale sviluppo. Inoltre, se l ’attuale costo 
di produzione dell’energia da fonti tradizionali risulta troppo alto, biso­
gna ricordare che esiste ancora la possibilità di ridurre, nell’interesse del­
la nostra economia quella larga parte di costo rappresentata dai carichi 
fiscali.
Accennati rapidamente alcuni problemi di fondo, cerchiamo ora di 
indicare i criteri che ci hanno guidato nel valutare l ’apporto delle varie 
fonti al bilancio energetico complessivo nel periodo dal 1965 al 1975.
Il metano continuerà il suo sviluppo. La sola incognita al suo espan­
dersi sarà rappresentata da eventuali difficoltà dal lato dell’offerta.
Il carbone appare in lievissimo aumento quale risultante dell’azione 
combinata dei favorevoli sviluppi delle cokerie conseguenti al rapido espan­
dersi della domanda di acciaio e per la coltivazione di alcuni giacimenti 
di lignite nazionale per impiego termoelettrico. Tutti gli altri settori se­
gnalano una lenta diminuzione.
Per l ’energia elettrica, come conseguenza del progressivo esaurimento 
delle disponibilità idriche economicamente sfruttabili, si è posto partico­
larmente l ’accento sullo sviluppo della produzione termica. Per quest’ul- 
tima si sono formulati due casi. Nel primo si è supposta la stabilizzazione 
dei consumi di combustibili tradizionali all’incirca sui livelli del 1965 sca­
ricando tutto il saldo sull’atomo. Nel secondo si è invece ipotizzato che il 
potenziale aggiuntivo del fabbisogno termoelettrico venga coperto per il 
50% con olio combustibile ed il restante 50% dall’energia atomica.
Per i prodotti petroliferi, infine, abbiamo prima stabilito l ’apporto di 
essi nel settore termoelettrico quale risultante delle due ipotesi di stabi­
lizzazione dei consumi al livello 1965 oppure di copertura del 50% del fab­
bisogno addizionale con prodotti petroliferi. Aggiungendo i consumi ri­
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sultanti da questi due casi ai consumi di prodotti petroliferi negli altri 
settori, si è determinato l ’apporto complessivo del petrolio.
5. —  Analisi delle singole fonti. —  Prima di passare ad un rapido 
esame della struttura e delle variazioni del bilancio energetico italiano 
complessivo e poi concludere con qualche considerazione finale, dedichiamo 
qualche commento ai consumi delle singole fonti.
Energia elettrica (ved. Tab. 2).
Lo sfruttamento su larga scala delle fonti idriche ha rappresentato 
per il nostro Paese un parziale compenso alla scarsità di combustibili.
Malgrado il ritmo intenso di sviluppo dei consumi, l ’Italia rimane 
uno dei Paesi con il più basso consumo pro-capite di energia elettrica. In­
fatti di fronte a 6500 Kwh per abitante della Norvegia, ai 2500 della Sviz­
zera ed ai 1500 dell’Inghilterra, stanno meno di 700 Kwh per abitante in 
Italia. Questi consumi raggiungono un massimo nel Nord, dove possono 
stare alla pari con quelli della Francia e dell’Austria, e scendono a cifre 
bassissime nel Sud.
Se volgiamo uno sguardo ai settori di utilizzazione dell’energia elettri­
ca in Italia, troviamo che oltre il 70% della produzione è assorbito dall’in­
dustria, alle utenze civili spetta meno del 20% ed ai mezzi di trazione 
circa il 10%. Questa struttura dei consumi denota uno scarso sviluppo 
delle utilizzazioni elettrodomestiche, per quanto il ritmo di accrescimento 
dei consumi in questo settore sia stato in questi ultimi anni e sia ancora 
in notevole sviluppo.
L ’industria elettrochimica e quella elettrometallurgica rappresenta­
no da sole un quinto dei consumi di energia elettrica in Italia. Per queste 
industrie è essenziale una larga disponibilità di energia a basso prezzo e 
perciò, per ovviare all’inconveniente del trasporto dell’energia elettrica a 
grande distanza, alcuni lorc impianti sono sorti sui luoghi stessi di produ­
zione dell’energia.
Un settore che ha avuto un rapido sviluppo negli ultimi venti anni è 
quello della trazione elettrica, in rapporto all’estendersi della elettrificazio­
ne delle ferrovie nazionali. Attualmente quasi il 40% della rete ferrovia­
ria italiana è elettrificato, ma in questo campo sembra ci si stia avviando 
ad un assestamento, in parte dovuto alle caratteristiche del territorio na­
zionale, in parte all’impiego di nuovi sistemi di trazione, quale quella Die­
sel, che consentono di ottenere molti dei vantaggi propri della trazione 
elettrica.
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TAB. 2
PRO D U ZIO N E IT A L IA N A  DI E N E R G IA  E L E T T R IC A
IDROELETTRICA GEOELETTRICA T E R MO E L E T T R I C A
TOTALE T O T A L E COM­BUSTIBILI 
TRADI­
ZIONALI 
Milioni 
di kWh
ENERGIA
ANNI Milioni 
di kWh
Milioni 
di kWh %
Milioni 
di kWh % Milioni 
di kWh %
NUCLEARE
Milioni 
di kWh
1938 15-544 14.580 9 3 -8 203 i -3 761 4.9 761 —
1948 22.694 20.853 g i .g 877 3 -9 064 4.2 964 —
1949 20.782 17-383 83.6 1.056 5 -i 2 -343 « • 3 2-343 —
1950 24.681 21.605 87-5 M io -vi 00 5-2 1.798 7-3 1.798 —
1951 29.223 26.354 90.2 1-585 5 -4 1.284 4.4 1.284 —
1952 30-843 27.105 87.9 1.839 5 -9 1.899 6.2 1.899 —
1953 32.619 27.797 85.2 1.880 5 -8 2.942 9.0 2.942 —
1954 3 5 -574 29.217 82.1 1.881 5-3 4.476 12.6 4.476 —
1955 38.124 30.800 80.8 1.859 4.9 5 -465 14-3 5 -465 -
1956 40.700 31-301 76.9 1.779 4 -4 7.620 18.7 7.620 —
i960 5 3 -5 0 0 38.400 71.8 2.100 3-9 13.000 24-3 13.000 —
1965 73.000 45.000 61.6 3.000 4.1 25.000 34-3 20.800 4.200
A 21.000 ( 23.000
1970 *
B
98.000 50.000 51.0 4-000 4 -i 44.000 44.9
32.500
;
1 n .5 0 0
A 21.000 1 5 4 -°°°
1975  *
B
135.000 55.000 40.7 5-000 3 -7 75.000 55-6
48.000
;
127.000
* Caso A : stabilizzazione consumi olio comb. nelle centrali termiche al livello 1965. 
Caso B : ripartizione in quote uguali fra olio comb. e energia nucleare della produzione 
termonucleare prevista dal caso A.
Sé ora vogliamo fare il punto della situazione attuale, dobbiamo con­
statare che le riserve idriche economicamente sfruttabili in Italia, valu­
tate intorno ai 50 - 55 miliardi di Kwh, sono già utilizzate nella misura 
dei due terzi, con una intensità di sfruttamento fra le più alte d ’Europa. 
Si calcola che se le nuove richieste di energia previste per i prossimi anni 
dovessero essere coperte con la sola produzione idroelettrica, questa ver­
rebbe completamente esaurita prima del 1965. Ne consegue come sia sem­
pre più urgente per l ’Italia il ricorso ad altre fonti per la produzione di 
energia elettrica. Una di queste fonti avrebbe potuto essere l ’energia geo­
termica, che si ottiene sfruttando i vapori del sottosuolo per produrre 
energia elettrica a costi bassissimi. Lo sfruttamento industriale delle for­
ze endogene fece dapprima presagire notevoli sviluppi, ritenendosi che il 
nostro Paese fosse ricco di tale risorsa. In realta, da qualche anno la 
produzione di energia da questa fonte incontra difficolta rimanendo sta­
bile su 1.8 miliardi Kwh. I programmi di sviluppo annunciati lasciano pre­
vedere qualche progresso, ma non di tale entità da fornire un contributo 
sostanziale al nostro fabbisogno energetico.
Carbone (ved. Tab. 3).
La produzione italiana di carbone copre solo una quota modesta del 
fabbisogno interno, non disponendo l ’Italia di giacimenti di grande entità.
Il consumo attuale di carbone in Italia è salito quasi allo stesso li­
vello dell’anteguerra, ossia intorno ai 12 milioni di Tonn. all’anno, ma 
è profondamente mutata la sua posizione nei confronti delle altre fonti 
di energia. Nel 1938 il carbone copriva quasi il 62% del fabbisogno italia­
no di energia, ma successivamente la concorrenza delle altre fonti ne ha 
diminuito l ’importanza relativa. Attualmente copre solo il 28% dei consu­
mi.
Le cause di questo declino, che è in corso da parecchi anni, sono da ri­
cercare nel processo di sostituzione del carbone in tutte le applicazioni esclu­
sivamente termiche, nelle quali il fattore essenziale e l ’utilizzo integrale 
del combustibile, mentre si sono riservati al carbone quegli impieghi nei 
quali il combustibile non ha soltanto una funzione termica ma prende par­
te direttamente alla trasformazione della materia prima. Ciò è quanto 
avviene negli alti forni per la fabbricazione della ghisa, nei quali il coke 
non ha ancora trovato concorrenti.
Le ferrovie, che sono state in passato uno dei più fedeli e cospi­
cui consumatori di carbone, stanno attraversando una fase di evoluzione 
e di ammodernamento di cui le prime a farne le spese sono le vecchie
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CONSUM I DI CA R B O N E  P E R  S E T T O R E  (*)
'ooo Tomi, di Carbone Equivalente
ANNI
CENTRALI
TERMICHE
RISCALDA­
MENTO + COKERIE
OFFICINE
GAS FERROVIE
ALTRI
SETTORI TOTALE
1938 5 *8 8 *5 2 .4 7 5 1.400 1.948 5-665 12.821
1948 573 26 1.767 *•4*5 *.598 4 -2 7 3 9.652
1949 *•295 445 I.972 1-380 I.70I 4.014 10.807
1950 806 383 1.964 1.469 *•559 3 -925 10.106
19.SI 580 645 2.839 *•545 *•535 3 -909 *1-053
*952 458 758 3 .2 2 0 1.617 2 -594 3 -378 11.025
*953 526 1.063 3.184 *■522 1.524 2.854 10.673
*9 54 473 964 3.410 *-5*5 *•583 2.632 10-577
*955 538 1.290 3-838 *•445 *•570 2-597 11.278
1956 710 I.4 IO 4 -3 4 9 1 -459 2 -53 0 2.270 11.728
i960 Z.I70 1.500 5.600 *•35° I.IOO 1.980 12.700
*965 1.650 *•3 5° 6.700 1.250 850 1.500 13.300
1970 1.500 10.800 1.500 13.800
*975 1.500 II.3OO 1.400 14.200
* Compresa la lignite di produzione nazionale.
+ Le cifre indicate rappresentano soltanto i consumi di carbon fossile. I consumi 
di coke per riscaldamento sono inclusi nelle voci Cokerie e Officine Gas.
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locomotive a carbone. Si tratta naturalmente di un processo di sostituzio­
ne graduale perché molte iniziative in questo campo sono ancora nella fa­
se sperimentale.
L ’industria termoelettrica è un settore che non ha mai avuto in 
passato un notevole peso nel quadro dei consumi di carbone, salvo in 
periodi eccezionali quando si trattò di compensare, con una maggior 
produzione termica, situazioni idrologiche particolarmente avverse. Que­
sto si è verificato nel 1949, anno in cui i consumi di carbone in que­
sto settore raggiunsero la cifra eccezionale di 1.300.000 tonn. In con­
dizioni normali e specie nei più moderni impianti la tendenza è di conser­
vare una certa libertà di manovra nell’uso del combustibile, libertà che 
spesso si risolve a scapito del carbone ed a vantaggio di altri combustibili.
Concludendo si può affermare che i progressi previsti in alcuni setto­
ri permetteranno al carbone qualche lento progresso in termini assoluti, 
ma non impediranno una continua diminuzione della sua importanza rela­
tiva ai fini della copertura del fabbisogno complessivo di energia.
M etano  (ved. Tab. 4).
Il consumo di metano è venuto assumendo particolare importanza in 
un periodo relativamente recente. Infatti le prime applicazioni di metano 
in Italia ebbero un carattere di emergenza come concorrente della benzina 
d ’importazione. Del tutto diversa fu la posizione del metano nel dopo­
guerra. Infatti l ’aumentata disponibilità ha aperto a questo gas nuove 
prospettive d’impiego sia come combustibile per l ’industria e per gli usi 
civili che come materia prima per l ’ industria chimica.
Come combustibile, il metano si trova in una condizione ideale perchè 
gode della facilità di combustione dei liquidi e della purezza dei gas. La 
unica limitazione al suo impiego è data attualmente dalla consistenza delle 
riserve che non giustifica una ulteriore estensione della rete di distribu­
zione, anche per non gravare eccessivamente sul prezzo del gas con il co­
sto del trasporto. Invero uno dei primi vantaggi che si attendevano dal­
l ’impiego del metano era la possibilità di disporre di energia a basso prez­
zo in considerazione del modesto costo di produzione. In realtà questa 
condizione non si è realizzata completamente perchè il prezzo del metano, 
anziché essere calcolato esclusivamente in base a criteri di costo, è stato 
collegato al prezzo di vendita dei combustibili di importazione.
La rete di distribuzione del metano è circoscritta attualmente ad al­
cune zone dell’Italia del Nord, per la maggior parte nei limiti della zona di 
esclusiva dell’Azienda di Stato. L ’estensione della rete attuale è notevole
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CONSUM I DI M E T A N O  PE R  S E T T O R E
Milioni di Metri Cubi
ANNO
CENTRALI
TERMICHE
USI
DOMESTICI TRASPORTI
SINTESI
CHIMICA
)
ALTRI
SETTORI TOTALE
1938 _ _ 4 — 13 J7
1948 — 8 57 — 40 105
1949 5 l6 68 — 145 234
1950 47 29 80 — 349 505
1951 43 42 122 — 737 944
1952 107 77 148 18 1.063 I -423
1953 292 148 167 93 1-565 2.265
1954 504 240 >85 207 1.808 2-944
1955 622 3 1Q 200 267 2.219 3.618
1956 750 434 220 329 2.730 4-463
i960 1.000 550 300 700 3 -4 5° 6.000
1965 1.200 700 350 I.IOO 3-850 7.200
1970 1 .3 0 0 2.300 4.000 7.600
1975 1.300 2.600 4-100 8.000
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ma non ha risolto molte difficoltà connesse con l ’andamento stagionale dei 
consumi, che è particolarmente accentuato nel caso dell’utenza domestica 
per le necessità del riscaldamento invernale.
I consumi di energia per usi civili sono in costante progresso nel 
nostro Paese, ma si nota un’attenta discriminazione da parte del consuma­
tore nella scelta della fonte che offre condizioni più convenienti. Questa 
evoluzione si manifesta attraverso la crescente diffusione del metano e 
dei combustibili liquidi come mezzi di riscaldamento nei grandi e piccoli 
centri.
Quanto alle applicazioni nell’industria termoelettrica, che ha un an­
damento nettamente stagionale, il metano è stato avviato preferibilmen­
te verso alcune centrali di base costruite espressamente per l ’ impiego di 
questo combustibile. Per il futuro, fino a qualche tempo fa, si prevedeva 
la costruzione di qualche altra centrale a metano con funzione di base in 
prossimità dei giacimenti, ma a parte questi impianti giustificati da si­
tuazioni particolari e la cui realizzazione è attualmente molto incerta, non 
è previsto un allargamento d’impiego del metano in questo settore a spese 
degli altri combustibili.
Un cenno particolare merita l ’impiego del metano come materia pri­
ma nell’industria chimica anche perchè si può dire che in Italia siamo 
solo agli inizi in questo campo. E ’ da ritenere che in avvenire, specie se 
le disponibilità lo consentiranno, sempre maggiori sforzi saranno indiriz­
zati in questa direzione, che rappresenta la più nobile forma di utiliz­
zazione del metano, nella quale questo gas assolve il compito di sostanza 
madre della moderna sintesi chimica.
Concludendo, è da ritenere che il contributo del metano potrà diventare 
notevole in alcuni ben determinati settori nei quali le sue caratteristiche 
offrono particolari vantaggi, lasciando agli altri combustibili il compito 
di continuare a dominare nei loro tradizionali settori d’impiego.
Prodotti petroliferi (ved. Tab. 5).
Lo sviluppo dei consumi di prodotti petroliferi in Italia ha pratica- 
mente interessato tutti i settori dell’economia italiana perché numerosissi­
mi sono i campi d’impiego che la moderna tecnica ha aperto ai prodotti 
derivati dal petrolio. I trasporti, l ’agricoltura, l ’industria ed il riscalda­
mento domestico sono i principali settori in cui i prodotti petroliferi han­
no espresso in concreto le loro possibilità. .
Nonostante che lo sviluppo dei consumi sia stato rapidissimo in questo 
dopoguerra, quale conseguenza del notevole sviluppo dei trasporti e per
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CONSUM I DI P R O D O T T I P E T R O L IF E R I
’000 Tenn. Metriche
O L I O  C O M B U S T I B I L E ALTRI
ANNI CENTRALI
TERMICHE
RISCALDA­
MENTO
OFFICINE
GAS
ALTRI
SETTORI TOTALE
PRODOTTI
PETRO­
LIFERI
CONSUMI
TOTALI
1938 23 — 1.028 1-051 941 1-992
1948 80 — — 1-703 I -783 1.083 2.866
1949 220 — — 1.859 2 .0 7 9 1-352 3-431
1950 190 — — 2.600 2 .7 9 0 1.670 4.460
1951 90 270 — 2.841 3.201 1.990 5 -I9 I
1952 283 3 9» — 2-737 3.410 2.361 5-772
1953 340 570 — 3 -074 3 -984 2.833 6.817
1954 s u 850 — 3 -71 9 5.080 3 -3 2 i 8.401
1955 612 I.IOO 5 3-983 5.700 3 -835 9 -535
1956 1.000 1.500 + 25 4-385 6.910 4.283 l i . 193
i960 2.000 2.200 140 7.160 11.500 5.600 17.100
1965 3.800 3.000 215 9-355 16.370 7.230 23.600
A
1970 *
B
1 3-8oo 
( 7.200
14.600
18.400
21.800
8.800
(  27.200 
( 30.600
A t 3 800 19.500 ( 29.800
1975  *
B ( 11.900
15.700
27.600
10.300
l 3 7 -9 0 0
+ Comprende un maggior consumo di 200.000 tonn. dovuto all’eccezionaiità del­
l ’inverno 1955-56.
* Caso A : stabilizzazione consumi olio comb. nelle centrali termiche al livello 1965. 
Caso B. : ripartizione in quote uguali fra olio comb. e energia nucleare della produzione 
termonucleare prevista dal caso A.
l ’impiego di nuove tecniche industriali, specie nel campo della trasforma­
zione dell’energia termica in energia meccanica ed elettrica, i consumi 
dei prodotti bianchi in Italia sono ancora lontani dal permettere un razio­
nale ed economico sfruttamento degli impianti di raffinazione. Questo no­
tevole sbilancio nella struttura dei consumi petroliferi è aggravato dalla 
notevole stagionalità dei consumi stessi che si manifesta con una mag­
giore domanda dei distillati leggeri nel periodo estivo, allorché minore è 
il consumo delle frazioni pesanti. Il contrario avviene nel periodo inver­
nale.
Se passiamo da queste considerazioni generali ad un esame per set­
tore, possiamo segnalare che i progressi sia quantitativi che qualitativi 
in corso nel settore del riscaldamento domestico sono tanto più significa­
tivi se si pensa che il nostro Paese è ancora un forte consumatore di 
combustibili vegetali, specie nelle regioni ad economia agricola. Nelle re­
gioni ad economia industriale invece, il miglioramento del tenore di vita 
ha avuto per riflesso una maggiore diffusione degli impianti di riscal­
damento a combustibile liquido. Se si considera che fino a pochi anni ad­
dietro i consumi di olio combustibile in questo settore arrivavano a poche 
centinaia di migliaia di tonn., mentre oggi rappresentano oltre un milione 
e mezzo di tonn., si ha un’idea dei progressi realizzati in pochi anni.
Alle considerazioni precedenti si ricollega lo sviluppo previsto nella 
gassificazione dei combustibili liquidi per la produzione di gas di città, 
trattandosi anche in questo caso di un potenziamento del settore domesti­
co. Siamo ancora all’inizio in Italia in questo campo, ma le relative tecni­
che sono già ben note e sperimentate all’estero ed in particolare in Inghil­
terra, Germania e Francia tra i paesi europei.
Quanto alle applicazioni dell’olio combustibile nei settori propria­
mente industriali, esse si estendono dai forni Martin della siderurgia ai 
forni rotativi del cemento, dalle turbine a gas dell’industria elettrica alla 
produzione di vapore nell’industria chimica e negli svariati rami dell’indu­
stria alimentare. In alcuni di questi settori lo sviluppo della domanda ha 
assunto proporzioni notevoli : basterà ricordare che mentre nel 1938 l ’olio 
combustibile produceva solo il 5% dell’energia elettrica ottenuta termica­
mente in Italia, nel 1956 lo stesso combustibile ne produsse oltre il 40%.
Volgendo lo sguardo al futuro, se si considera che è previsto il 
raddoppio della domanda di olio combustibile entro il 1965 ed in partico­
lare un consumo superiore al triplo dell’attuale nel settore termoelettrico 
e doppio dell’attuale nel riscaldamento domestico, non è difficile immagi­
narsi la mole dei problemi che impegneranno l ’industria petrolifera nei 
prossimi anni in uno sforzo ancora superiore a quello compiuto nel pas-
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sato sia nel campo degli approvvigionamenti, sia in quelli della lavora­
zione e della distribuzione.
Il problema degli approvvigionamenti, che non è un problema di dispo­
nibilità sul piano mondiale come la recente crisi di Suez ha nuovamente 
dimostrato, rimarrà essenziale per il nostro Paese fin tanto che le risorse 
petrolifere interne si manterranno negli attuali modesti limiti di disponi­
bilità. Inoltre lo sviluppo della ricerca si trova imbrigliato da una politi­
ca limitatrice e restrittiva che tende ad estraniare dal nostro suolo capa­
cità tecniche e disponibilità finanziarie estere.
6. —  Struttura del bilancio energetico italiano e considerazioni finali 
(ved. Tab. 6). —  I consumi di energia in Italia nel periodo 1948 - 56 si 
sono sviluppati ad un tasso medio annuale del 9,4%. Ciascuna fonte è ca­
ratterizzata da una tendenza evolutiva più o meno marcata, i cui tassi 
d ’incremento annuo variano da un minimo del 2,5% per il carbone ad un 
massimo del 59,7% per il metano, il cui sviluppo risulta molto elevato per­
chè calcolato sulla modesta base di partenza quale era il nostro consumo 
all’inizio del periodo post-bellico. I prodotti petroliferi sono progrediti ad 
una media annuale del 18,5% e l ’energia idro-geoelettrica del 5,4%.
In conseguenza della disparità dei tassi d ’incremento, la partecipa­
zione di ciascuna fonte al bilancio energetico nazionale è andata percen­
tualmente variando. Escludendo dal confronto il 1938, in cui la situazione 
e la disponibilità delle fonti di energia erano diversamente configurate e 
riferendoci al periodo 1948 - 56, notiamo che l ’energia idro-geoelettrica 
è scesa dal 34,5% al 25,5% ed il carbone dal 46,6% al 27,6%; sono saliti, 
viceversa, i prodotti petroliferi dal 18,3% al 35,1% ed il metano dallo 
0,6% all’ 11,8%.
Rileviamo inoltre che in tale periodo i consumi di energia si sono in­
crementati nel complesso di 22 milioni di tonnellate B .C .E . ed a tale 
aumento le varie fonti hanno partecipato nelle seguenti proporzioni : pro­
dotti petroliferi 51,0%, metano 22,4%, idro-geoelettricità 17,1% , carbo­
ne 9,5%.
Riguardo al futuro, le nostre previsioni, condotte secondo i metodi 
in precedenza illustrati, ci portano ai seguenti risultati.
I complessivi consumi di energia si svilupperanno ad un tasso medio 
annuale del 4,8%, raggiungendo nel 1975 i 104 milioni di tonnellate B .C .E . 
In particolare si prevede che nel periodo 1956 - 60 saliranno del 6,9%, nei 
successivi 5 anni del 4,8% e dal 1965 al 1975 del 4,0%. Un modesto in­
cremento annuale medio è previsto per il carbone (+ 1,0%), mentre il 
metano e l ’idro-geoelettricità s ’incrementeranno rispettivamente del 3,1%
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ANNI
ENERGIA 
IDRO-GEO 
ELET­
TRICA O
CARBONE
E
LIGNITE
PRODC
Olio Comb. 
*
)TTI PETRO
Altri
prodotti’
■
LIFERI
Totale
METANO ENERGIANUCLEARE TOTALE
*ooo Tonn. M. di C A R B O N E E Q U I V A L E N T E  +
1938 5 -075 12.821 1-387 1.261 2.648 T9 — 20.563
1948 7.146 9.652 2 -354 I-4 5 I 3-805 II8 — 2O.72I
1949 6.081 10.807 2 -744 1.813 4-557 262 — 2I.7O7
1950 7.328 10.106 3-683 2.242 5-925 566 — 23-925
1951 9.164 11-053 4-225 2.676 6.901 1-057 — 28.175
1952 9.494 11.025 4.501 3.181 7.682 1-583 — 29.784
1953 9 -734 10.673 5 -259 3 -82 3 9.082 2-537 — 32.026
1954 10.200 10.577 6.706 4.489 n.195 3-297 — 35-269
1955 IO.712 11.278 7 -524 5.186 I2.7IO 4-052 — 38-752
1956 10.850 11.728 9.I2I 5 -795 14.916 5.000 — 42.494
i960 13.284 I2.7OO 15.229 7.617 22.846 6.720 — 5 5 -55°
1965 15-744 13-300 2I.44I 9.781 3I.222 8.064 I.9OO 7O.23O
A ( 24.230 ( 36-230 ( 9.2OO
1970 * 17.710 13.800 12.000 8.510 85-45°
B ( 28.830 1 40-830 1 4.600
A ( 25-560 1 3 9 -56o f 21.600
1975 * 19.680 I4.2OO I4.OOO 8.960 IO4.OOO
B 1 36-360 1 50.360 ( 10.800
R I P A R T I Z I O N E  P E R C E N T U A L E
1938 2 4 .7 62,3 6,8 6,1 12,9 0,1 — IOO
1948 3 4 .5 46,6 1 1 ,3 7,0 l8,3 0,6 — IOO
1949 28,0 4 9 .8 12,6 8,4 21,0 1,2 — IOO
1950 3°.6 42,2 1 5 ,4 9,4 24,8 2,4 — IOO
1951 3 2 ,5 39 .2 15,0 9,5 24,5 3,8 — IOO
1952 31.9 3 7 .0 15,1 10,7 25,8 5,3 — IOO
2953 3 0 ,4 3 3 .3 16,4 12,0 28,4 7,9 — IOO
I 954 28,9 30,0 19,0 12,7 31,7 9,4 — IOO
1955 27,6 29,1 19.4 13.4 32,8 10,5 — IOO
1956 2 5 .5 27,6 21,5 13,6 35,1 n , 8 — IOO
i960 2 3 .9 22,9 2 7 ,4 13,7 41,1 12,1 — IOO
1965 22,4 18,9 30,6 13,9 44,5 11.5 2 ,7 IOO
A 1 28,4 42,4 10,8
1970 * 20,7 l6,I 14,0 10,0 IOO
B l 3 3 ,8 47,8 \ 5 ,4
A 1 24,6 |! 38,0 1 20,8
1975 * 18,9 13.7 13,4 8,6 IOO
B l 3 5 ,0 48,4 10,4
+ Fattori di conversione i kg. carbon fossile (1949 e anni segg.) = 0,98 kg. carbon
fossile 1938 = 1,02 kg. carbon fossile 1948 = 0,97 kg. antracite importata - 1,39 kg. an­
tracite nazionale - 1,23 kg. carbon fossile nazionale - 1,72 kg. lignite picea - 2,96 kg. 
lignite xiloide - 1,17 kg. coke - 0,76 kg. olio comb. - 0,67 kg. gas liquido - 0,75 kg. altri 
prod. petr. - 0,89 metri cubi di metano - 2,50 kwh idroelettrici - 2,22 kwh nucleari 
(fino al 1965) - 2,50 kwh nucleari (1966 e anni segg.).
O Escluse le perdite di trasporto.
^  Compresi i consumi di raffineria.
■  Benzina, petrolio, gasolio, gas liquidi e consumi di raffineria diversi dall’olio 
comb. Sono esclusi i bunkeraggi marittimi e aerei internazionali.
* Caso A : stabilizzazione consumi olio comb. nelle centrali termiche al livello 1965. 
Caso B. : ripartizione in quote uguali fra olio comb. e energia nucleare della produzione 
termonucleare prevista dal caso A.
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e del 3,2%. I prodotti petroliferi, tenuta presente la posizione alternati­
va nei confronti dell’energia nucleare, dovrebbero aumentare con un tasso 
compreso fra il 5,3% ed il 6,6%.
In sintesi, la partecipazione di ciascuna fonte alla copertura della do­
manda addizionale di 61,5 milioni di tonnellate B .C.E. prevista alla fine 
del ventennio in esame, risulta del 4,0% per il carbone, del 6,4% per il 
metano, del 14,6% per l ’idro-geoelettricità. Quanto ai prodotti petroliferi, 
la loro quota dovrebbe essere il 40% nell’ipotesi che l ’energia atomica 
raggiunga il 35,0%, oppure il 57,7% ove l ’energia atomica non arrivi a 
coprire che il 17,5% della nuova domanda.
Da tutta questa serie di cifre emerge che in Italia, dal 1948 ad oggi, la 
fonte sviluppatasi con il più alto tasso è il metano e che i prodotti petroli­
feri hanno contribuito con la quota più elevata a soddisfare l ’incremento 
della domanda, conquistando il primo posto nel bilancio energetico. Per il 
futuro i prodotti petroliferi dovrebbero registrare, fra le varie fonti, il 
più alto tasso d ’incremento, affiancati, dopo il i960, dall’energia nucleare 
e continuare così a soddisfare la domanda addizionale con l ’apporto più 
consistente, confermando la posizione di preminenza sulle altre fonti.
Lo sviluppo dei consumi d’energia è promosso, come abbiamo affer­
mato in principio, da una serie di cause concomitanti che abbiamo unita­
riamente ricondotte alla correlazione con lo sviluppo della produzione in­
dustriale. Tuttavia non possiamo ignorare l ’esistenza di altri importanti 
fattori, negativi o positivi, anche se non direttamente misurabili sul piano 
quantitativo.
Fra questi, uno che concorre a rendere difficile una espansione dei 
consumi in Italia è rappresentato, almeno fino ad oggi, dall’alto costo dei 
combustibili in genere. Si tratta di un argomento vasto e del quale in que­
sta sede non è possibile trattare compiutamente. Tuttavia è bene ricordare 
come la composizione del prezzo di un combustibile, in un regime di con­
trollo come quello italiano, non è determinata solo dal costo di produzione 
e dalle inevitabili maggiorazioni che esso subisce prima che il bene arrivi al 
consumatore. Sussiste in Italia per i combustibili una serie di battute inter­
medie che diminuiscono sensibilmente ogni dinamica di mercato e stabili­
scono, per converso, una determinazione molto rigida non solo dei livelli 
consentiti ma anche nelle possibili reazioni alle variazioni del mercato.
Tanto più pesante diviene poi tale disciplina se si pensa che, per la 
maggior parte del nostro fabbisogno di energia, siamo tributari verso i 
mercati esteri, dove si fissano i prezzi all’origine in relazione ad un anda­
mento che subisce continue e naturali oscillazioni congiunturali. E ’ comun­
que nostra convinzione che la politica dei prezzi dei combustibili debba
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essere considerata uno degli strumenti più efficaci per un incremento dei 
consumi di energia e debba essere indirizzata sopratutto a questo fine, 
tenendo conto che quanto maggiori sono le disponibilità di energia a bas­
so costo tanto più favorito potrà essere il processo di sviluppo della no­
stra economia.
Per concludere, ci sembra appena il caso di avvertire che quanto è 
stato esposto fin qui non è che uno dei tentativi compiuti finora in Italia 
intorno al problema della disponibilità delle fonti energetiche e del loro 
impiego nei vari settori della produzione e del consumo. Questa indagine 
non ha certamente esaurito tutte le questioni, e dato che vi è ancora molto 
da dire, pensiamo che altri porteranno il loro contributo.
Siamo certi che la concezione unitaria delle varie fonti quali forme 
diverse di uno stesso fattore economico, l ’energia, potrà condurre ad una 
visione piu integrale dei nostri problemi nel campo dei consumi energe­
tici. Una prima ed interessante considerazione che se ne può trarre è che 
il futuro fabbisogno di energia è previsto di tale entità che tutte le fonti 
avranno la più ampia possibilità di contribuire a soddisfarlo.
V incenzo Cazzaniga
PROGRAMMAZIONE LINEARE 
E TEORIA CLASSICA DELLA PRODUZIONE
i_ _ Programmazione lineare. —  La programmazione lineare e un
metodo matematico per la soluzione di una particolare classe di problemi 
di massimo o minimo, che ha trovato applicazione nella logistica, nella 
meteorologia ed in altri settori, oltre che nell’analisi della produzione. 
Questo metodo è molto articolato e flessibile : nella stessa analisi della 
produzione può essere applicato sia ad una piccola azienda che ad una 
complessa organizzazione verticale o ad un ramo di un organizzazione al 
fine di ottenere il massimo profitto con i limitati mezzi a disposizione del­
l ’azienda, o di ridurre i costi al minimo non andando al disotto di determi­
nati livelli di produzione, oppure di raggiungere ambedue questi fini si­
multaneamente. Tiene conto della capacità di impianti, di strozzature nel­
la produzione, di disponibilità di materie prime, di elementi di dettaglio. 
Può anche essere impiegato per la soluzione di particolari problemi di pro­
duzione e distribuzione, come problemi dinamici di investimento, di con­
trollo delle scorte, problemi di assegnazione dei dipendenti alle funzioni 
per cui sono più adatti e di spedizione di una merce (p. e. petrolio) fra 
varii porti riducendo al minimo il costo del trasporto.
L ’applicazione della programmazione lineare per il controllo dell’ or­
ganizzazione dell’ azienda presuppone alcune ipotesi intorno alla produzio­
ne, che sono diverse da quelle della teoria economica « classica ». Ci pro­
poniamo in questo articolo di indicare le ipotesi della programmazione li­
neare e di chiarire come tali ipotesi siano piuttosto realistiche e questo 
metodo possa considerarsi una buona approssimazione della teoria « clas­
sica » della produzione.
2.   Ipotesi per l’ applicazione del metodo della programmazione li­
neare alla produzione. —  La programmazione lineare presuppone che cia­
scun processo produttivo impieghi proporzioni costanti dei fattori di prò-
duzione per qualsiasi quantità prodotta. Questa ipotesi consiste in realtà 
di due separate ipotesi. Essa infatti afferma che :
1) —  se facciamo variare proporzionalmente —  per esempio raddop­
piamo —  tutti i fattori di produzione, anche il prodotto varia nella stessa 
proporzione —  p. e. viene raddoppiato. Tale affermazione è ragionevole, 
perchè, se raddoppiamo proprio tutti i fattori non c’è motivo per cui il 
prodotto non debba essere doppio.
2) —  Per ciascun metodo di produzione i fattori devono venire impie­
gati in rigide proporzioni (cioè essi sono strettamente complementari). 
Ora sappiamo che per molte tecniche produttive ciò non è vero. Se si im­
piega una maggiore quantità di concime nello stesso appezzamento di ter­
reno, si ottiene generalmente un raccolto di grano più abbondante. Tutta­
via, nella moderna produzione industriale specializzata sono frequenti tec­
niche produttive rigide in tale senso. Inoltre, questa ipotesi non deve 
preoccuparci perchè, dove è possibile una sostituzione di fattori di produ­
zione, possiamo considerare il processo produttivo prima della sostituzio­
ne come distinto dal processo dopo la sostituzione : riferendoci all’illustra­
zione della produzione del grano, è ragionevole considerare la coltura in­
tensiva come un processo produttivo distinto dalla coltura estensiva, che 
impiega diverse proporzioni degli stessi fattori —  terra, lavoro, macchine 
agricole, fertilizzanti.
Per certe produzioni si può avere una vasta gamma di possibilità di 
sostituzione di fattori di produzione : per esempio la coltura a grano può 
essere più o meno intensiva. Per il metodo qui esposto, ciascuna possibili­
tà di sostituzione non caratterizza un diverso processo produttivo ma è con­
siderata come una combinazione di alcuni processi produttivi. Diverse gra­
dazioni di intensità di coltivazione del grano possono considerarsi come 
varie combinazioni della tipica coltura intensiva e della tipica coltura 
estensiva, oppure di questi due processi produttivi ed anche di un tipo di 
coltura moderatamente intensiva se esso avesse caratteristiche notevolmen­
te differenti dagli altri.
Poiché il metodo che descriviamo considera i coefficienti di produzio­
ne —  che determinano le proporzioni fra prodotti e fattori —  come costanti 
per ciascun processo produttivo, esso è chiamato programmazione « linea­
re ». Però, se si può ottenere la stessa produzione impiegando differenti 
tecniche produttive —  quali potrebbero essere la coltura a grano intensiva 
od estensiva e la coltivazione con trattori od animali da tiro —  le relazioni 
fra prodotti e fattori descritte dal metodo di programmazione lineare sono 
variabili. Queste relazioni sono indicate in tal caso da curve composte da 
segmenti di linee rette e si avvicinano molto a quelle che si otterrebbero
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abbandonando l ’ipotesi restrittiva della linearità della programmazione. 
Tale ipotesi non è quindi tanto restrittiva quanto potrebbe apparire.
3. —  R a p p resen ta zion e g ra fica  della  program m azione lineare della  
produzione.  —  Qualche diagramma illustrante un problema molto sempli­
ce, di utilizzare nel modo migliore limitate risorse per ottenere il massimo 
risultato, chiarirà i concetti ora esposti. Supponiamo di avere due fattori, 
yi  e y 2, che vengono impiegati per la produzione di un bene, z .  Per esem­
pio, un villaggio di pescatori in un anno dedica alla pesca complessivamen­
te un certo numero di ore di lavoro, y t,  ed investe nella pesca un certo ca­
pitale, y 2. Il numero massimo annuo di ore di lavoro che il villaggio può 
svolgere viene indicato con st. Supponendo un villaggio di 300 pescatori, 
che lavorano 50 ore alla settimana per 40 settimane, esso è di 600.000 ore 
all’anno. Il capitale disponibile per la pesca in possesso del villaggio viene 
indicato con s2. Assumiamo che sia di D. 200 milioni, z è la quantità di 
pesce pescata in un anno (supponiamo trattarsi di un solo genere di pesce). 
Il villaggio di pescatori cerca di ottenere la maggiore quantità di pesce 
possibile con le risorse a sua disposizione, cioè :
z = M a ss,  soggetto a y t iSj. s2 e y 2 s2
Supponiamo dapprima che esso conosca un solo metodo di pesca che 
utilizza lavoro e capitale in un rapporto costante, per esempio pesca con la 
barca a vela. Denotiamo questo metodo con (1) ed il suo livello di attività 
con x 2 e scriviamo :
z — bt %i 
yt =  an Xj 
y2 =  a2t Xj
bt, an e a21 sono coefficienti costanti di produzione.
I fattori di produzione vengono impiegati nella proporzione fissa dei 
coefficienti di produzione.
Vt _  a,t
y 2 a2l
(p. e. tre uomini per ogni barca).
L ’ unità di m isura  del livello di attività, x t,  è arbitraria. Possiamo de­
finire un’unità di x t come una barca impiegata in una settimana di pesca. 
In tal caso an  sarebbe uguale a 150 (totale delle ore di lavoro dei tre uo­
mini dell’equipaggio della barca per settimana, compreso il lavoro a ter­
ra), a2t sarebbe uguale a 25 (lire 25.000, assumendo che una barca a vela 
costi lire un milione e possa lavorare 40 settimane all’anno, cioè 1 milione
diviso per 40; infatti una barca in un anno dà la stessa produzione di 40 
barche in una settimana) e bi sarebbe uguale a 2 (2 quintali di pesce, pe­
scati in media da una barca in una settimana). Il rapporto : 150 ore divise 
per 25 (lire 25.000) è uguale a sei, ma è equivalente a tre uomini per barca. 
Oppure un’unità di x t potrebbe rappresentare l ’attività necessaria per pe­
scare un quintale di pesce, cioè x t = z . an ed an indicherebbero allora ri­
spettivamente il numero di ore di lavoro dei pescatori e la quantità di la­
voro di una barca a vela necessari per pescare un quintale di pesce (cioè 
l ’impiego della barca per mezza settimana). In tal caso, an e a21 devono 
venire divisi per due (e sono rispettivamente 75 e 12V2). Sono possibili al­
tre definizioni del livello di attività, x,. In ciascuna applicazione si sce­
glierà quella particolare definizione che è più conveniente per l ’analisi. 
Useremo qui la seconda definizione, per cui Xj = z.
a) Rappresentazione grafica di un solo processo produttivo. Appare 
chiaro dalla fig. 1 che, conoscendo un solo modo di pescare, il villaggio
Villaggio di pescatori
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di pescatori non potrà utilizzare le proprie risorse completamente, a me­
no che la proporzione delle risorse disponibili non sia proprio uguale a 
quella necessaria per la produzione. Secondo i nostri dati, invece, i 300 pe­
scatori usano 100 barche che costano lire 1 milione l ’una, e metà del ca­
pitale (di lire 200 milioni) rimane inutilizzato. Verranno pescati circa 
8.000 quintali di pesce all’anno. In questo diagramma, st e s2 sono le ri­
sorse disponibili; F  è il punto di completo sfruttamento delle risorse. La 
pendenza della linea tratteggiata O F  rappresenta quindi il rapporto esi­
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stente fra le risorse. La linea unita indica la sola tecnica di produzione (o 
attività) nota ai pescatori. La sua pendenza rappresenta il rapporto in cui
vengono utilizzati i fattori di produzione, s¡ G
O Si
che è uguale al rapporto
fra i coefficienti di produzione, — 2-L  Q indica le quantità di risorse effet­
t i
tivamente impiegate. OG  è il livello di attività x lt effettivamente svolta : 
rappresenta quindi le tonnellate di pesce prodotte in un anno (8.000). Na­
turalmente F G  è la parte inutilizzata del capitale.
b) Introduzione di un secondo processo produttivo. Immaginiamo ora 
che venga introdotta una nuova tecnica di produzione (2), pesca con bar­
ca a motore, che impiega una maggiore quantità di capitale in rapporto al 
lavoro (perchè le barche a motore richiedono meno lavoro e costano di più) 
ed è più produttiva. Nemmeno questa tecnica, tuttavia, utilizza tutto il 
capitale disponibile : supponiamo che i 300 pescatori possano soltanto im­
piegare Lire 150 milioni in barche a motore. L ’espressione analitica della 
produzione con queste due tecniche è
z = bi Xi + b2 x 2 = Mass.
soggetto a
•yi = an Xi + ai2 x2 st 
y2 = a2i Xi + a22 x2 S  s2 
e naturalmente Xi 2^  O, x2 O 
perchè non vi può essere una produzione negativa.
L ’ impiego per una settimana di lire 1 milione investite in barche a 
motore —  equivalente all’impiego di lire 25.000 per un anno, assumendo 
che anche con le barche a motore si possa pescare per 40 settimane all’an­
no —  rende, supponiamo, 2,4 quintali di pesce invece dei 2 quintali della 
pesca con barche a vela. Infatti la pesca con barche a motore è più produt­
tiva. Per essere confrontabile al livello di attività della pesca con barche 
a vela, rappresentato da x u un’unità del livello di attività della pesca con 
barche a motore dovrà quindi essere definita come quell’impiego di ore di 
lavoro e capitale che produce 1,2 quintali di pesce. I coefficienti di produ­
zione avranno pertanto i seguenti valori :
b2 = 1 , 2  ,
aI2 (ore di lavoro necessarie per pescare 1,2 quintali con barche a moto­
re) = 50;
a22 (barche a motore —  in migliaia di lire per anno —  necessarie per pe­
scare 1,2 quintali) = 12,5.
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Ricordando che la disponibilità massima di ore di lavoro all’anno, si, 
è 600.000, la produzione annua con la sola pesca con barche a motore sarà
ore 600.000 1,2 = 14.400 quintali.
ore 50
Alternativamente, la produzione può venire calcolata dall’impiego di 
capitale,
lire 150 milioni
lire 12.500
-. 1,2 = 14.400 quintali.
Nel diagramma della fìg. 2, la linea (2) rimane sotto alla linea OF  
di completo sfruttamento delle risorse, perchè nemmeno questa tecnica im­
piega una quantità sufficientemente grande di capitale in proporzione al 
lavoro. Il punto E  sulla linea (2) indica le quantità di fattori di produzione 
necessarie per produrre con la seconda tecnica la stessa quantità di pesce 
che con la prima (8.000 quintali all’anno). Abbiamo supposto che la se­
conda tecnica sia più produttiva e perciò E  è più vicino di G all’origine, 
O. La seconda tecnica utilizza una maggiore quantità di capitale —  l ’in­
cremento GH  (Lire 50 milioni) rispetto alla prima tecnica —  ed è più 
produttiva —  produce E H  moltiplicato per b2 (6.400 quintali) in più della 
prima —  pertanto è più conveniente e verrà sostituita completamente alla 
prima. x t sarà quindi uguale a zero. x 2 sarà uguale a OH  e verranno uti­
lizzate le quantità Ost e SiH rispettivamente di yt e y2) cioè di ore di lavoro 
e di capitale.
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c) Più di due processi produttivi. Introduciamo ora un’altra tecni- 
ca (3) (pesca con grossi pescherecci) che impiega capitale in proporzione 
Maggiore alla quantità disponibile. Aggiungiamo la linea che rappresen­
ta questa tecnica al nostro diagramma. Essa passerà sopra la linea O F  
che indica la proporzione delle risorse.
Nella fig. 3 abbiamo indicato, congiungendo G E L, la linea lungo la 
quale la produzione —  z, quantità di pesce pescata in un anno —  non va­
ria. Essa e analoga alle linee di livello delle carte geografiche —  imma­
ginando la produzione come una collina con facce piatte e spigoli che si ele­
va sul diagramma —  ed è chiamata « isoquanto ». Ea tecnica di produzio­
ne (3) è più produttiva della (2) e quindi O L  è minore di OE. E ’ possibile 
ottenere qualsiasi punto della linea GE  combinando (linearmente) x 2 = OG 
e x 2= O E . Analogamente, è possibile ottenere qualsiasi punto di E L  com­
binando x2 = OE  e x3 = O L. E ’ facile verificare che verrà impiegata una 
combinazione delle attività (2) e (3) che usi tutte le risorse al punto F . In­
fatti l ’isoquanto che passa per F  è composto di rette parallele a quelle del- 
l ’isoquanto nel precedente diagramma ed è dato da MNQ  nella fig. 4.
Qualsiasi altro punto dell’isoquanto, aH’infuori di F , richiede quan­
tità di fattori di produzione maggiori di quelle disponibili. Le attività (2) 
e (3) ,la cui combinazione dà il migliore risultato, sono chiamate « econo­
miche ». Prima che introducessimo l ’attività (3), la (2) era la più econo­
mica. Ciò non vuol dire, tuttavia che le attività più vicine alla retta O F
PROGRAMMAZIONE LINEARE E TEORIA CLASSICA DELLA PRODUZIONE 8 6 l
—  che rappresenta la proporzione delle risorse —  siano necessariamente 
le più economiche.
d) Processi produttivi antieconomici. Per chiarire questo punto, in­
troduciamo una quarta tecnica, nella fig. 5.
Fig- s-
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La linea della tecnica (4) è più vicina ad O F  che non la (3), ma l ’iso- 
quanto passa per (4) nel punto I  (linea tratteggiata) che è più lontano dal­
l ’origine che non R  sull’isoquanto che si avrebbe eliminando (4). Pertanto 
la tecnica (4) non è mai economica. Le tecniche rilevanti, che potrebbero 
venire utilizzate quando variasse la proporzione delle risorse (come (1) e
(2) se O F  passasse fra di loro), si riconoscono dalla caratteristica che il 
loro isoquanto è convesso verso l ’origine. La tecnologia —  l ’insieme di tut­
te le tecniche conosciute —  è data dal fascio di tutte le rette (1), (2), (3) e 
(4). Comprende quindi anche la (4) che è antieconomica.
Lo schema comprendente molti fattori di produzione e prodotti è ana­
logo a questo. Sebbene non ne sia possibile la rappresentazione grafica, 
anche in casi complessi possiamo concepire le attività (o tecniche) come 
spigoli di coni multidimensionali le cui « sezioni » sono gli isoquanti. Una 
differenza importante è che in modelli comprendenti molte variabili spes­
so si ottiene il livello più alto di produzione non utilizzando completamente 
alcune delle risorse disponibili.
4. —  Teoria classica della produzione. Dai precedenti grafici appare 
chiaro che la programmazione lineare è in molti casi una buona approssi­
mazione alla teoria « classica » della produzione. La funzione della produ­
zione è descritta dalla teoria classica come avente un massimo distinto per 
ogni diverso insieme di valori dei prezzi. Una funzione con questa pro­
prietà ha la forma illustrata dalla fig. 6, in cui, come nella sezione prece­
dente, y i  e y2 sono fattori di produzione e le curve sono « isoquanti » —  
chiamate dalla teoria classica « curve di indifferenza » —  analoghe alle 
curve di livello delle mappe, ed indicano le combinazioni dei fattori di 
produzione che danno la stessa quantità di prodotto (anche qui assumiamo 
un solo prodotto). La proprietà dettata dalla teoria classica, a cui ci rife­
riamo, è caratterizzata dal fatto che curve e superfici sono liscie e, se fac­
ciamo scorrere un regolo lungo qualsiasi curva di indifferenza dall’alto in 
basso, come mostrato nella figura, la pendenza del regolo diminuisce sem­
pre più. Comunque, il regolo non sarà mai perfettamente verticale od oriz­
zontale. Immaginiamo la produzione come rappresentata da una collina 
sopra il diagramma. Se camminiamo su per la collina, partendo dalla ba­
se al punto Oj nella direzione di qualsiasi linea retta, come illustrato dai 
due raggi nella figura, continueremo a salire, ma incontrando una penden­
za sempre minore. Il punto più economico (del massimo profitto) sulla su­
perficie della produzione viene determinato in base ai prezzi (dove il pia­
no con pendenze date dai rapporti dei prezzi è tangente alla funzione di
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produzione). La teoria classica considera altre condizioni tecniche, come 
fattori limitatori, nella forma di più di una funzione di produzione, ma le 
caratteristiche essenziali sono come spiegato nel diagramma. 5
5. —  Confronto dei due metodi. —  Elenchiamo le differenze fra i due 
metodi.
(1) Gli isoquanti nella programmazione lineare non sono curvi come 
nella teoria classica, ma sono formati da rette. Se però le tecniche pro­
duttive utili —  che potrebbero venire utilizzate —  sono molte, la forma 
degli isoquanti si avvicina a quella delle curve di indifferenza della 
teoria classica.
(2) Gli isoquanti della programmazione lineare sono paralleli.
Per questa sua conformazione, lo schema della programmazione li­
neare comporta un limitato numero di alternative nella scelta dei processi 
produttivi, per ciascuno dei quali i fattori di produzione sono rigidamente 
complementari, mentre nella teoria classica ogni piccola regione della 
funzione di produzione ha in generale una conformazione diversa dalle al-
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tre e quindi le alternative nella scelta di combinazioni indipendenti di 
prodotti e fattori di produzione sono teoricamente infinite.
(3) Nella programmazione lineare, a differenza che nella teoria classi­
ca, la superfice della produzione segue linee rette che partono dall’origine, 
O, come in una piramide. Pertanto, nella prima le dimensioni dell’azien­
da sono determinate semplicemente da limitate risorse o da prestabiliti 
livelli di produzione : i fattori tecnici non determinano le dimensioni per­
chè le condizioni di produzione sono esattamente le stesse per qualsiasi 
scala di produzione (danno cioè rendimenti costanti). Nella .teoria classi­
ca, invece, il fatto che, mentre si sale, la pendenza diminuisce sempre più 
significa che la produttività è decrescente e ad un certo punto diviene 
antieconomico aumentare le dimensioni della azienda. In altre parole, le 
dimensioni ottime dipendono dalla forma della funzione di produzione.
(4) Per quanto riguarda il metodo di analisi, la teoria classica usa il 
calcolo differenziale, chiamato dagli economisti « analisi marginale » (per 
questo le ipotesi di curve e superfici liscie); la programmazione lineare 
usa, naturalmente, algebra lineare.
Ma in fondo, a parte le differenze nelle ipotesi ora menzionate, i due 
metodi esprimono semplicemente gli stessi fatti in modo diverso. Per 
esempio, la sostituzione in un ufficio di un certo numero di calcolatrici
da tavolo, impiegati ecc. con una calcolatrice elettronica sarà descritta dal­
l ’analisi marginale (teoria classica) come un aumento di un capitale fisso 
di un certo tipo rispetto ad altro capitale fisso, ad impiegati, spazio ecc. 
Sarà invece descritta dalla programmazione lineare come una riduzione 
del livello di una tecnica, o processo produttivo (vecchio metodo di con­
tabilità), compensata dall’aumento del livello di un’altra tecnica (conta­
bilità con macchine elettroniche).
Pietro Castiglioni
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L’ OPÉRATION 20 7o EN FRANCE
Le Journal Officiel de la République Française a publié, le n  Août 
I957> une série de décrets et arrêtés instituant un nouveau régime fran­
çais des échanges et des règlements extérieurs.
Les mesures prises par M. Félix Gaillard, ministre des finances, ré­
pondaient à la plus urgente des nécessités. Si le déficit de la balance 
extérieure n’avait pas été réduit, les réserves françaises de devises au­
raient été épuisées en septembre.
On ne saurait donc trop insister sur la gravité de la situation de 
l ’economie française, et son examen doit logiquement précéder l ’analyse 
de la teneur, des objectifs et des répercussions de ce qui a été appelé l ’opé­
ration 20%.
L ’évolution de l ’économie française au cours de ces derniers mois a 
confirmé les tendances constatées en 1956.
L ’equilibre interne, d’ailleurs précaire, n’a pu être maintenu qu’au 
prix d’un profond déséquilibre extérieur.
Sur le plan intérieur d ’abord, la consommation s ’est développée à un 
rythme plus rapide que la production, accentuant progressivement les ten­
sions sur les prix. Ce phénomène, caractéristique des périodes inflation­
nistes, s ’explique par une altération des comportements économiques, d ’une 
part, et, d’autre part, réaction en quelque sorte mécanique, par les pres­
sions combinées du déficit des finances publiques et des hausses de sa­
laires.
Tant au niveau des ménages qu’à celui des entreprises, l ’altération 
des comportements s ’est traduite par une dépense supérieure aux ressour­
ces, ce qui a entraîné une stagnation de l ’épargne (’). Les stimulations 
ont été considérables : le déficit budgétaire a atteint 1000 milliards de 
francs en 1956, montant jamais enregistré jusqu’alors (694 milliards en 1
(1) D’après les Comptes de la Nation, la consommation française s’est accrue de 
9,2% en 1956, tandis que les ressources n’ont augmenté que de 8% et l ’épargne de 1,75%.
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1955) et les salaires ont progressé de plus de 10% au cours de l ’an dernier, 
de près de 4% pour le premier semestre de cette année. Cette hausse est 
due à la pénurie de main-d’oeuvre qui a débuté dès les premiers mois de 
1956, beaucoup plus qu’à l ’expansion, pourtant remarquable, de la pro­
duction.
L ’évolution de cette production montre que, sous réserve de l ’accident 
agricole dû aux mauvaises conditions climatiques de 1956, le rythme de 
croissance de l ’économie française s ’est poursuivi sans cesse. Cette crois­
sance s’exprime par une variation du revenu national de 8,2% entre 1955 
et 1956.
Le rapprochement de ce pourcentage avec celui de la consommation : 
9,2%, fait cependant ressortir une insuffisance relative de la capacité pro­
ductive, insuffisance qui n’a pu être compensée que par un excédent d’im­
portations.
Sur le plan extérieur, en effet, c ’est bien moins la diminution des 
exportations que l ’accroissement rapide des importations qui a entraîné 
une dégradation des finances extérieures tellement graves qu’elles consti­
tuent les caractéristiques les plus spectaculaires de l ’évolution économique 
de la période 1956 - 57.
La situation peut se résumer ainsi : le déficit commercial de la Fran­
ce a atteint 413 milliards de francs pour l ’année 1956, 322 milliards pour 
le premier semestre de 1957, soit environ le double du déficit de la période 
correspondante de 1956, chiffres qui, pour mieux dégager le mouvement, 
doivent être rapprochés de celui de 1955 : 82 milliards.
Le boom sur les importations a résulté d’abord de l ’expansion écono­
mique qui se fonde sur l ’utilisation croissante d’énergie et de matières 
premières (2). C ’est ainsi que près de 80% des achats supplémentaires de 
produits non agricoles ont figuré sous ces deux rubriques. Aux effets de 
l ’expansion se sont ajoutées des causes exceptionnelles : les opérations 
d ’Algérie qui ont nécessité l ’importation de matériel militaire et, en ce 
qui concerne l ’année 1956, le gel du mois de février et les évènements 
de Suez.
Les exportations ont subi, à un moindre degré, le mouvement inverse 
de celui des importations, essentiellement pour la même raison : l ’accrois­
sement de la demande interne, encore que la hausse des prix ait entraîné 
une dégradation de la position française sur le marché international, po­
(2) Il s’agit d’une crise de croissance. Au manque de vocation exportatrice dont 
souffre la France, se sont donc ajoutés les effets d’une vague d’industrialisation.
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sition déjà fortement menacée par la disparité des prix français et étran­
gers.
Diverses mesures (3) avaient été prises pour tenter de freiner, par 
une action directe, l ’accroissement du déficit extérieur. Elles se sont 
avérées inopérantes.
C ’est ainsi que les réserves en devises, comptabilisées à la Banque 
de France, sont passées de 394 milliards de francs au I er janvier 1956, à  
100 milliards au i er janvier 1957 et à 12 milliards au 30 juin 1957, fléchis­
sement d’autant plus rapide que l ’aide américaine à la France a pris fin.
L ’épuisement prochain de ces réserves rendait donc urgente une ré­
forme profonde du statut du commerce extérieur et des changes. Cette 
réforme est contenue dans le décret n. 57910, applicable depuis le 11 
Août 1957.
Ce décret précise :
1. « Afin d’assurer le redressement de la balance des paiements de la 
zone franc, tous les règlements entre la France métropolitaine, les départe­
ments d’Algérie et d’outre-mer, les territoires d’outre-mer (à l ’exception de 
la Côte Française des Somalis), la République autonome du Togo, l ’Etat sous 
tutelle du Cameroun, d’une part, et les pays extérieurs de la zone franc, 
d’autre part, sont soumis à un prélèvement et donnent lieu à un versement.
2. Le taux du prélèvement et du versement est fixé à 20% du montant 
du règlement.
3. ..., il pourra être décidé de suspendre le prélèvement en ce qui con­
cerne les règlements afférents aux importations de certains produits énergé­
tiques ou matières premières et d’aménager en conséquence le montant du 
versement ».
Le ministre des finances a effectivement pris cette décision par arrêté 
du même jour.
La formule mise en vigueur se caractérise par sa sélectivité. Cette 
particularité la distingue de la dévaluation dont elle se rapproche quant 
à ses objectifs et ses répercussions.
L ’économie du nouveau système consiste, d ’une part, à soumettre au 
prélèvement les achats de devises destinées au règlement d’importations, 
à l ’exception de celles qui portent sur l ’énergie et les matières premières
(3) Mars 1957: raccourcissement de la durée des licences d’importation; extension 
de la taxe de compensation; obligation pour les importateurs de constituer dans les 
banques un dépôt correspondant à 25% du montant de leurs licences (plus tard, le 
pourcentage du dépôt avait été porté à 50%).
Juin 1957 : suspension de la libération des échanges.
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essentielles : produits sidérurgiques et textiles et, d’autre part, à faire 
bénéficier du versement les cessions de devises provenant du règlement 
d’exportations, avec la même exception. En ce qui concerne les opérations 
financières et touristiques, les acquisitions ou cessions de devises donnent 
lieu, de la même façon, mais dans tous les cas, à versement ou prélèvement.
La taux de 20% s’applique donc à une contrevaleur de devises, le 
prélèvement ou le versement s ’effectuant au moment du règlement de cette 
contrevaleur (4).
Il apparaît ainsi que l ’opération 20% est une mesure d’ordre essen­
tiellement monétaire qui se fonde sur une dépréciation du change. Par là, 
elle tend à s ’assimiler à la dévaluation, moyen de correction classique des 
déséquilibres extérieurs.
Il convient de préciser, cependant, que le reproche d’ordre général 
fréquemment adressé à la dévaluation, celui d ’être une mesure globale 
alors que la situation impose une action nuancée, ne s ’applique pas entiè­
rement à la formule adoptée par le gouvernement français. Le fait que 
les importations d’énergie et de matières premières essentielles, importa­
tions qui représentent environ 40% du total, soient exemptes du prélève­
ment confère un avantage à la fois technique et psychologique. La nature 
du déséquilibre qui a rendu nécessaire la dépréciation du change revêt, en 
effet, une importance bien plus considérable que son ampleur. Si ce 
déséquilibre est d’origine inflationniste, la dévaluation échoue car elle ne 
transforme pas le système des prix ni le climat psychologique, mais qu’el­
le tend, au contraire, à précipiter la hausse de prix à partir des produits 
importés (5). En suspendant le prélèvement pour les importations de pro­
(4) Pratiquement, le prélèvement est encaissé et le versement effectué par l’inter­
médiaire des banques pour le compte du Fonds de Stabilisation les Changes qui assure 
en quelque sorte, dans le domaine des devises, le service de caisse du ministère des 
finances.
(5) Selon la distinction proposée par J. J. Polak, il existe des déséquilibres de prix 
et des déséquilibres de structures.
a. Il peut y avoir déséquilibre de prix dans quatre cas :
—- un taux de change trop élevé a été' adopté
—  les taux de change des autres monnaies se sont dépréciés
—  une baisse de prix s’est produite à l ’étranger
—  un pays a connu l ’inflation.
Dans les trois premiers cas, la dévaluation est un moyen efficace de rétablir 
l ’équilibre de la balance des paiements. Dans le dernier, il convient de nuancer les 
conclusions.
b. Les déséquilibres de structure ne relèvent pas des mécanismes monétaires. Ils 
ne peuvent être résorbés que par des transformations elles-mêmes structurales.
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duits dont la hausse serait susceptible d ’avoir des répercussions étendues, 
M. Gaillard a limité les risques de tension sur les prix, tout en évitant de 
déclencher les anticipations de hausse et les reflexes inflationnistes qui 
auraient accompagné une amputation formelle de la monnaie.
Plus souple, l ’opération Gaillard constitue un alignement partiel et 
non une dévaluation véritable, ceci grâce à une terminologie prudente plus 
qu’au fait que la Banque de France continue à comptabiliser son encaisse- 
or sur les mêmes bases. Mais, bien que partiel, cet alignement présente 
les mêmes avantages potentiels que la dévaluation.
L ’objectif essentiel est de mettre fin à la disparité des prix français et 
étrangers. Depuis longtemps, il est apparu que le niveau des prix fran­
çais en devises rendait très délicate la position de la France sur le marché 
mondial. L ’ajustement du change doit donc stimuler les exportations par 
le rétablissement de prix concurrentiels. Symétriquement, la hausse des 
prix en francs des produits étrangers doit freiner les importations au pro­
fit de productions françaises susceptibles d ’y  être substituées. Enfin, en ce 
qui touche les opérations financières et touristiques, l ’établissement de 
mesures correctives doit inciter l ’investissement en France de capitaux 
étrangers. La combinaison de ces effets doit améliorer la balance des paie­
ments de la zone franc (6).
D ’autre part, la nouvelle réglementation entend corriger les défauts 
du régime antérieur d’aide à l ’exportation et de taxes compensatrices à 
l ’importation critiqué par sa complexité et son insuffisance. C ’est ainsi 
que la possibilité qu’avaient les exportateurs de percevoir l ’aide avant de 
rapatrier le produit des exportations a été supprimée, ce qui doit accélérer 
le rapatriement des devises.
Si cet objectif technique peut être aisément atteint, il n’en va pas de 
même pour l ’objectif principal dont la réalisation est subordonnée à un 
grand nombre de facteurs.
Aussi, les résultats enregistrés jusqu’ici ne constituent-ils pas encore 
une réussite. Ils sont encourageants, mais demandent à être confirmés.
En définitive, la détermination exacte de la nature conjoncturelle ou structurelle 
du déficit extérieur doit servir de base à l ’élaboration d’une politique de redressement. 
Dans le cas de la France, cette détermination est délicate et donne lieu à des avis 
partagés.
(6) Mais, en contre-partie, tout ajustement du change amène, pour le pays qui y 
a recours, une détérioration des conditions de l’échange international. Si le cours du 
dollar passe de 350 à 420 francs, il faut exporter non plus 350 mais 420 francs de 
marchandises pour se procurer un produit américain valant un dollar.
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Le fait que l ’hémorragie de devises ait été stoppée (7) et que pour la pre­
mière fois depuis 1955 des soldes créditeurs, faibles mais réguliers, appa­
raissent quotidiennement au Fonds de Stabilisation des Changes tend à 
montrer l ’importance des données psychologiques du problème : les expor­
tateurs qui tardaient à rapatrier leurs devises dans la crainte (ou l ’esposir) 
d’une dévaluation ont débloqué leurs avoirs, les importateurs qui, pour 
la même raison, avaient précipité leurs achats et accumulé des stocks, 
ont ralenti ou cessé leurs opérations. Mais ce renversement de tendance ne 
peut pas, faute de temps, être attribué à des éléments commerciaux et par 
conséquent durables. Tout au plus peut-on remarquer, et sur un plan 
différent, que les touristes étrangers qui achetaient les francs dont ils 
avaient besoin sur le marché parallèle apportent maintenant leurs devi­
ses aux banques françaises pour recevoir la prime de 20%, et que les 
sociétés étrangères ont procédé aux investissements en France qu’elles 
différaient dans l ’espoir d’un taux de change plus avantageux.
L ’étranger semble, en effet, avoir porté une grande attention aux 
mesures monétaires françaises. Les commentateurs, unanimes, il y  a quel­
ques temps, pour critiquer le peu de réalisme de la position monétaire 
française, sont maintenant groupés autour de deux attitudes bien distinc­
tes. Les milieux américains ont la conviction que le gouvernement fran­
çais n’est pas allé assez loin et qu’il faudra en venir à une nouvelle opé­
ration, malgré les affirmations de M. Gaillard sur le caractère permanent 
de l ’ajustement. Cette opinion (8), exprimée alors qu’on estime que le 
commerce des Etats-Unis n’aura pas à souffrir des récentes décisions fran­
çaises, s ’oppose à l ’inquiétude des futurs partenaires de la France dans 
le marché commun. A  Dusseldorf, on craint une intensification de la pres­
sion française, non seulement sur le marché allemand, mais à l ’étranger. 
A  Rome, la Confédération des industriels a demandé que les intérêts de 
la production italienne soient protégés. La position anglaise est plus nette 
encore : Londres reproche à Paris d ’avoir procédé à une opération unila­
térale, en rappelant que d ’autres problèmes monétaires se posent en Euro­
pe occidentale, celui de la livre et celui du mark.
En fait, le gouvernement français a rempli ses obligations extérieu­
res : il a recueilli l ’approbation du Fonds Monétaire International. Quant
(7) Le Fonds de Stabilisation des Changes aurait perdu près de xoo millions de 
dollars pendant les dix premiers jours d’Août.
(8) La fermeté du dollar au marché parallèle lui sert de base : par rapport au franc 
extérieur (1 dollar = 420 fr.), le franc parallèle enregistre une baisse de 5% environ 
(1 dollar = 440/450 fr.).-
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au choix du moment, il n’a pas été opéré en toute liberté. Enfin, le taux 
de 20% a été retenu parce qu’il correspondait approximativement à la 
disparité des prix français. Son niveau n’est d ’ailleurs pas déterminant, 
car l ’operation 20% n’est pas, par elle-même, une mesure suffisante.
Le véritable problème français est de nature interne. L ’ajustement 
du change ne sera efficace que dans la mesure où il sera soutenu par une 
contraction de la demande globale (9), car c ’est l ’excès de cette demande 
qui crée les tensions inflationnistes responsables du déficit de la balance 
des paiements.
Je a n -C l a u d e  M énard
P a ris.
(g) Comme le signale A. Paul, la vraie question n’est pas : faut-il dévaluer ? mais : 
sommes-nous prêts à accepter les sacrifices néfcessaires pour que la dévaluation réussisse ?
Le blocage des prix intérieurs, qui suppose le blocage des salaires, est, notamment, 
une condition expresse de la réussite de toute manipulation du change.
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SUL CUMULO DELLE CARICHE 
DI AMMINISTRATORE 
E DI DIRETTORE GENERALE (*)
Si verifica nella pratica con una certa frequenza il caso che l ’am­
ministratore di una società di capitali (per azioni, a responsabilità limi­
tata, in accomandita per azioni) svolga anche attività di dipendente della 
società stessa, o, più precisamente, di direttore generale (meno importante 
è invece l ’ipotesi di semplici mansioni impiegatizie, sia pure di concetto, 
che comunque non sembra offrire particolarità degne di rilievo rispetto al­
l ’altra). Abbastanza frequente è anche l ’insorgere di liti, al termine del 
rapporto, circa la spettanza o meno al direttore generale-amministratore 
delle indennità conseguenti alla fine del rapporto di lavoro : il direttore 
generale pretende dette indennità, sostenendo di averne diritto perchè di­
pendente della società, mentre questa tale diritto contesta con gli argo­
(*) La citazione di tutte le sentenze e di tutti gli autori che si sono occupati della 
questione oggetto del presente scritto richiederebbe molto spazio ; conviene quindi 
limitare i richiami alle decisioni e agli articoli più recenti, d’altronde tutti ricchi di 
riferimenti bibliografici. Ammettono la possibilità del cumulo, in giurisprudenza, Cass., 
24 marzo 1956, n. 845, in Foro it., 1956, I, c. 703 ss. ; Minervini, G li amministratori di 
società per azioni, Milano, 1956, p. 78 ss. ; Jannuzzi, Sulla compatibilità della qualità 
di amministratore (ed in particolare di amministratore delegato) con la qualità di 
direttore generale di una società, in Foro it., 1956, I, c. 139 ss. ; Cessari, Sulla figura 
dell1 amministratore-impiegato, in Temi, 1956, p. 604 ss. Si veda per la tesi opposta 
Trib. Milano, 16 aprile 1936, in Temi, 1956, p. 604 ss. ; Trib. Milano, 27 gennaio 1955, 
in Foro it., 1956, I, c. 139 ss.; Cass., 2 settembre 1952, n. 2815, in Riv. dir. lav., 1952, II,. 
p. 540 ss. ; S antoro-Passareuli, Nozioni di diritto del lavoro, ottava ediz., Napoli, 1955, 
p. 79 ss. ; F a n e u i , La delega di potere amministrativo nella società per azioni, Milano, 
1952, p. 26 ss. ; Martino, L'amministratore della società può esserne l’ impiegato t, in 
Dir. econ., 1955, p. 834 ss.; Carcangiu, Amministratore-impiegato di società, in Mass, 
giur. lav., 1955, p. 116 ss.
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menti che si esporranno, tutti volti a dimostrare la incompatibilità delle 
due qualità di dipendente e di amministratore. Ciò spiega come della que­
stione a più riprese si siano occupate tanto la dottrina che la giurispru­
denza; e poiché pare che il dissidio fra le due tesi estreme si vada conci­
liando in una soluzione intermedia, vale la pena di riesaminare brevemente 
la questione stessa per riassumerne lo stato attuale.
*  *  *
La figura del direttore generale è prevista genericamente ma non de­
finita dalla legge, all’art. 2396 cod. civ. (sotto la rubrica : « Direttori ge­
nerali »), che infatti si limita a stabilire che a Le disposizioni che rego­
lano la responsabilità degli amministratori si applicano anche ai direttori 
nominati dall’assemblea o per disposizione dell’atto costitutivo, in rela­
zione ai compiti loro affidati ». L ’operato del direttore generale è inoltre 
sanzionato con norme penali (artt. 2621, 2622, 2624, 2627, 2628). In pra­
tica poi le attribuzioni del direttore generale variano notevolmente da un 
minimo ad un massimo di poteri : in questa sede non occorre una più 
esatta identificazione di essi, bastando rilevare due elementi costanti che 
devono considerarsi essenziali alla figura. Il direttore generale infatti, per 
quanto limitate siano le sue attribuzioni, avrà sempre una posizione di 
preminenza nei confronti degli altri impiegati, anche di concetto; d ’altra 
parte, per quanto estesi siano invece i suoi poteri, sarà sempre in posizione 
di dipendenza nei confronti della società.
Quest’ultimo è il connotato che interessa ai fini delle presenti brevi 
note. Il direttore generale, considerato in sé (e prescindendo quindi dal­
l ’eventuale cumulo di tale qualifica con quella di amministratore), è un 
dipendente della società, vale a dire un prestatore d ’opera rispetto al quale 
la società si pone come datore di lavoro. Il rapporto, come il contratto che 
ad esso ha dato inizio, è senz’altro da qualificare come di lavoro subordi­
nato, con tutte le conseguenze del caso, e con tutti i diritti e doveri con­
nessivi per le due parti del rapporto stesso. In particolare, il direttore ge­
nerale ha diritto, in corso di rapporto, a quelle prestazioni di natura assi­
stenziale e previdenziale che si qualificano comprensivamente come assi­
curazioni sociali; e così ha diritto, al termine del rapporto, alle indennità 
che spettano a tutti i lavoratori.
Le enunciate proposizioni sono pressoché pacifiche, e non è necessario 
insistervi oltre. Diventano però controverse quando il direttore generale, 
oltre che' essere tale, è anche amministratore della società da cui dipen­
de, negandosi da taluno in dottrina, e da gran parte della giurisprudenza,
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la conciliabilità delle due qualifiche. Si considera quindi assorbente, nel 
direttore generale-amministratore, la qualità di amministratore, con la 
conseguenza pratica che, quando cessa dalla carica di direttore generale, 
quando cioè normalmente sorge la controversia, non gli si riconosce —  ri­
manga 0 non amministratore —  alcuna indennità.
*  *  *
Come argomentino i sostenitori di questa tesi, è presto detto. L ’am­
ministratore, si osserva (quale si sia la sua precisa natura giuridica : di 
organo, come ritengono i più, o di rappresentante della società), è lo 
strumento del quale si vale la società —  persona giuridica, e come tale 
sprovvista delle facoltà fisio-psichiche proprie della persona fisica —  per 
esprimere all’esterno la propria volontà. La situazione non muta nel pas­
saggio dalla figura dell’amministratore unico a quella dell’amministratore 
delegato, o del presidente del consiglio d’amministrazione, o del semplice 
membro di esso. L ’amministratore è sempre, singolarmente o collegial­
mente, organo (o rappresentante) della società. Ne è, in altre improprie 
ma espressive parole, il « padrone »; come tale si atteggia nei rapporti 
coi dipendenti della società, assumendo a tutti gli effetti la veste del da­
tore di lavoro.
Ora, si dice dai fautori di questa opinione, non è possibile che in una 
stessa persona si assommino le due qualità del datore e del prestatore di 
lavoro; e non si potrebbe argomentare in contrario affermando l ’autonomia 
della persona società dalla persona amministratore, perchè quell’autono­
mia, indubbia sul piano formale ed anche sul piano sostanziale in rapporti 
nei quali l ’amministratore non agisca in veste di organo (0 rappresentan­
te) della società, non può applicarsi quando l ’amministratore, in nome e 
per conto della società, tratta con sè medesimo la propria assunzione come 
dipendente della società (di qui il frequente anche se discutibile richiamo 
all’art. 1395 cod. civ., che sancisce l ’annullabilità del contratto concluso 
dal rappresentante con se stesso). Mancherebbe in questi casi quello che 
del rapporto di lavoro è il connotato tipico ed essenziale, vale a dire il 
vincolo di subordinazione; ci si troverebbe così di fronte ad una vera e 
propria incapacità giuridica dell’amministratore ad assumere la veste di 
dipendente della società.
A questi argomenti (trascurandone altri manifestamente infondati, 
come quello, che pure ha trovato un certo seguito, secondo il quale —  
con un’assai dubbia applicazione del c. d. principio della prevenzione —  
si ammette il cumulo solo qualora l ’incarico di impiegato abbia preceduto
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quello di amministratore, ovvero, posta l ’impossibilità del cumulo, in ca­
so di nomina successiva si afferma permanere il rapporto che preesisteva) 
si sono affidate le pronunzie più numerose per escludere l ’esistenza del 
vincolo di subordinazione —  del quale la medesima persona sarebbe con­
temporaneamente soggetto attivo e passivo —  e quindi, per ciò stesso, del 
rapporto di lavoro. Contro questo indirizzo si è levato nella dottrina (d’al­
tronde non senza eco anche nella giurisprudenza, come dimostra il più 
recente giudicato in argomento della Suprema Corte, la sentenza 24 marzo 
1956, n. 845) un diverso orientamento, che esclude l ’impossibilità in via 
generale della coesistenza delle due cariche, e quindi afferma talora che 
il direttore generale-amministratore può essere subordinato alla società, 
talora che lo è sempre.
L ’argomento principale a favore della possibilità di coesistenza delle 
due qualifiche sta nella duplicità dei soggetti fra i quali il contratto di 
lavoro si stipula. Questa tesi è particolarmente sviluppata dai seguaci 
della c. d. teoria organica. L ’amministratore, in quanto agisce come or­
gano della società, e salvo il limite del conflitto di interessi, di cui si dirà, 
« esprime la volontà della società, non esprime affatto la propria volontà, 
perchè in quel momento egli non è un autonomo soggetto di diritto, ma, 
per contro, membro e parte di un diverso soggetto giuridico; egli non im­
persona se stesso, ma la società (...); egli non mira alla realizzazione dei 
propri interessi, ma a quelli della società di cui è organo. Ma non appena 
l ’individuo non agisce più nelle vesti di organo dell’ente, in quel momento 
egli riacquista di fronte alla legge, integralmente, la propria qualità di 
soggetto autonomo di diritto, ed in questa veste egli può ben legarsi di 
fronte a quel diverso soggetto di diritto che è la società e può, in virtù di 
un vincolo di subordinazione, eseguire la volontà e mirare alla realizza­
zione degli interessi di questo diverso soggetto (...) * (Cessari, op. cit., 
p. 605). Di contratto con se stesso (art. 1395) non si può assolutamente 
parlare, perchè manca il presupposto primo di questa fattispecie, un rap­
presentante ed un rappresentato, appunto perchè l ’amministratore è legato 
alla società da un vincolo organico, non rappresentativo. Rimane fermo 
solo il limite —  conflitto d’interessi —  sancito dall’art. 2391, per il quale 
« L ’amministratore, che in una determinata operazione ha (...) interesse 
in conflitto con quello della società, (...) deve astenersi dal partecipare 
alle deliberazioni riguardanti l ’operazione stessa » ; in caso d’inosservan­
za del divieto, a parte le altre sanzioni, è stabilita l ’annullabilità della 
deliberazione se il voto dell’amministratore in conflitto d’interessi è stato 
determinante nella formazione della maggioranza.
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D ’altra parte, si osserva quanto al vincolo di subordinazione (Jan- 
n u z z i , op. cit., c. 140), « l ’accennata tesi giurisprudenziale non sembra 
valutare adeguatamente le conseguenze della circostanza che il rapporto di 
lavoro intercorre non già tra il direttore e l ’amministratore, bensì tra il 
direttore e la società. Da tale circostanza discende, con un nesso di rigo­
rosa consequenzialità, la conclusione che anche il vincolo di subordinazio­
ne del direttore sussiste soltanto nei confronti della società. Il cumulo del­
le cariche di direttore e di amministratore non comporta, dunque, concen­
trazione in una sola persona della qualità di parte attiva e passiva del 
rapporto di subordinazione ».
Infine, secondo la medesima dottrina ora richiamata (Jannuzzi), l ’am­
ministratore è sempre soggetto a direttive vincolanti da parte di altri, co­
sì che in nessun caso deve negarsi la possibilità del vincolo di subordina­
zione e quindi del rapporto di lavoro. Il membro del consiglio di ammini­
strazione (anche se sia il presidente) addirittura non può esprimere la 
volontà sociale, che è attribuzione dell’intero consiglio; anche l ’ammini­
stratore delegato subisce, più o meno,- l ’influenza del consiglio di ammi­
nistrazione, mentre è poi sempre soggetto alle deliberazioni dell’assem­
blea, osservazione quest’ultima da estendere anche all’ipotesi dell’am­
ministratore unico.
Anche chi nega all’amministratore qualità di organo, per ribadirne 
la natura di rappresentante (Minervini), esclude peraltro una incompati­
bilità per così dire generale fra due funzioni, se pure limita la possi­
bilità di conciliarle alla effettiva esistenza del vincolo di subordinazione : 
* perchè l ’amministratore possa anche essere lavoratore subordinato, oc­
corre che egli si trovi in una posizione qualificata, per il concorso dei pre­
supposti specifici della subordinazione » (op. cit., p. 83). L ’indagine del 
giudice, esclusa ogni aprioristica negazione o affermazione, deve perciò 
portarsi sul terreno del « fatto », per stabilire in concreto se nella data 
fattispecie ricorra o non l ’elemento della subordinazione.
* * *
In quest’ultima proposizione sta forse la radice di un’esatta e realisti­
ca soluzione del problema. Anche la Cassazione (24 marzo 1956, n. 845), 
ha sostanzialmente affermato il medesimo principio, ciò che da un lato ne 
conforta il fondamento, e dall’altro fa sperare in un suo accoglimento su 
larga scala in giurisprudenza. E ’ veramente notevole, in questa sentenza, 
lo sforzo dell’aderenza alla realtà, al di fuori di ogni rigido e sterile con­
cettualismo. Ammessa in principio la possibilità del cumulo, l ’indagine 
sulla sussistenza della subordinazione e del rapporto di lavoro va condotta
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non in via generale ed astratta, ma solo con riguardo alle peculiarità del 
singolo caso, sia per quanto attiene all’origine del rapporto, sia, e forse 
soprattutto, per quanto riguarda la sua concreta estrinsecazione. In pra­
tica l ’incompatibilità —  che non appare certo l ’ipotesi più frequente nella 
quotidiana vita societaria —  può prospettarsi soltanto quando sia accer­
tato che, proprio per effetto del cumulo delle mansioni, il vincolo di su­
bordinazione alle direttive della società sia stato ab origine, o sia divenu­
to in corso di rapporto, inoperante, facendo così venir meno la caratteri­
stica essenziale di ogni lavoro subordinato.
Sembra che si possa sottoscrivere con tranquillità a siffatti concetti; 
e che la Cassazione, dal canto suo, ne abbia fatto un uso più che prudente 
risulta proprio dalla soluzione data al caso di specie che occasionò la sua 
pronunzia : l ’amministratore-direttore generale era il vero e proprio do- 
minus della società, e rettamente quindi il Supremo Collegio escluse il 
rapporto di subordinazione e di lavoro.
* * *
Spostando l ’indagine sul terreno del « fatto », occorre avvertire che 
l ’estrema varietà di concrete fattispecie offerte dalla pratica sconsiglia la 
posizione di principi generali, la cui stessa generalità sarebbe in contrasto 
con l ’accennato indirizzo empiristico.
Vale la pena di ricordare che molte sentenze hanno escluso il vincolo 
di subordinazione nel caso di amministratore unico ed anche di consiglio 
di amministrazione composto di due soli membri, così da non poter valiT 
damente deliberare senza il voto dell’amministratore-impiegato (a meno 
che, precisa il Minervini, l ’altro amministratore sia amministratore de­
legato).
Eccessiva sembra invece quella giurisprudenza che nega senz’altro il 
vincolo della subordinazione al presidente del consiglio d ’amministrazio- 
ne-impiegato : probabilmente, a questo riguardo il presidente non è diversa 
da un altro qualsiasi amministratore. Più giustificato il rigore per l ’ammi­
nistratore delegato, «limitatamente alle ipotesi in cui la delega della quale 
l ’amministratore è investito includa l ’esercizio della sovraintendenza, su 
se medesimo in quanto impiegato » (Minervini). Ma, si ripete, sono tutti 
criteri di massima, che non pretendono di sostituirsi a quello che si è in­
dicato come criterio base, e cioè l ’indagine concreta in fatto.
* * *
Un esame molto acuto ha condotto il Minervini (op. cit., p. 84 ss.), 
delle ipotesi in cui uno stesso soggetto è in fatto contemporaneamente am-
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ministratore e direttore generale, al di fuori dei casi in cui il cumulo è 
ammesso. Come già si è accennato, « è il contratto di amministrazione a 
reagire sul contratto di lavoro subordinato, e non viceversa » : si respinge 
quindi il c. d. principio della prevenzione, per il quale varrebbe il rap­
porto preesistente e non quello successivo, indipendentemente dalla loro 
rispettiva natura.
Se dunque Pamministratore-impiegato, quando il cumulo non è pos­
sibile, è sempre e solo amministratore, quid del contratto di lavoro? Op­
portuna qui la distinzione fra preesistenza dell’uno o dell’altro rapporto. 
Se l ’impiegato viene nominato amministratore, si deve presumere, in as­
senza di ulteriori elementi, che il rapporto di lavoro sia sospeso quando la 
sua durata superi considerevolmente quella del rapporto di amministra­
zione, e che sia invece risoluto nel caso inverso.
Se per contro è l ’amministratore ad essere successivamente nominato 
impiegato, non può senz’altro concludersi per la nullità del contratto di 
lavoro. In omaggio al principio generale della conservazione del contratto, 
il contratto di lavoro potrà intendersi stipulato con effetto dal momento 
in cui l ’amministratore cesserà di essere tale; qualche volta invece potran­
no conservarsi taluni effetti (ad esempio, di natura economica) anche du­
rante il vigore del rapporto di amministrazione.
IL  M E R C A T O  D E L  D A N A R O
IL MERCATO DEL DANARO A LONDRA
Scrivendo, a fine settembre, queste note riassuntive del mercato del 
danaro a Londra per i due mesi estivi di agosto e settembre, è pressoché 
impossibile non concentrare l ’attenzione sugli avvenimenti e sui movi­
menti che si sono determinati nell’ultima decade del secondo mese, a se­
guito del repentino e considerevole scatto, il giovedì 19 settembre, del tasso 
ufficiale di sconto della Banca d’Inghilterra da 5 a 7% —  al più alto livello, 
cioè, che esso aveva toccato trentasette anni prima, nel 1920.
Come noto, la manovra del saggio di sconto è stata, in Inghilterra, 
rimessa in uso con l ’avvento del Governo Conservatore; dal 1951 ad oggi, 
vi sono state complessivamente nove variazioni (riassunte nella tabella 
seguente).
Variazioni del saggio ufficiale di sconto della Banca d'Inghilterra
( i939 - 1957)
Data aumenti diminuzioni Tasso
26 ottobre 1939 — — 2
8 novembre 1951 + — 2^
11 marzo 1952 + i j 4 — 4
17 settembre 1953 — — A 3^
13 maggio 1954 — — A 3
27 gennaio 1955 + V2 — 3 A
24 febbraio 1955 + 1 — aA
16 febbraio 1956 + 1 — 5 xA
7 gennaio 1957 — — A 5
19 settembre 1957 + 2 — 7
D all’inizio del 1955, poi, da quando cioè si è rianimata la tendenza 
al danaro caro, si calcolano a circa una ventina i rialzi che hanno avuto 
luogo in taluni altri principali paesi del mondo. Quindi, anche se questa 
« classica manovra » non ha certamente più l ’importanza di una volta (e 
lo dimostrano non soltanto i suoi effetti più lenti e moderati, bensì anche
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la necessità di farla accompagnare da tante e tante altre misure creditizie) 
non si può davvero dire che essa vada incondizionatamente relegata tra 
gli strumenti in disuso. Sull’opportunità e sulla frequenza del suo impie­
go influiscono beninteso le diverse caratteristiche dei vari mercati e de­
gli organismi finanziari e bancari di ogni singolo paese. Nel caso inglese, 
comunque, data la posizione centrale che il saggio ufficiale della Banca 
d ’Inghilterra tuttora occupa nella struttura dei tassi del danaro e data 
egualmente la posizione che la City riesce a detenere nei rapporti finan­
ziari, monetari e bancari del mondo, una variazione del saggio di sconto, 
specie poi se dell’entità di quella ultima, è un avvenimento che s ’impone 
all’attenzione di tutti gli osservatori, sia per le conseguenze interne sia 
per quelle verso l ’estero.
Pur volendosi limitare alla cronaca dei fatti, occorrerà tuttavia accen­
nare, anche se molto sommariamente, alle cause che con ogni probabilità 
hanno indotto le Autorità britanniche ad adottare misure di indubbia gravi­
tà ed emergenza. Nella precedente rassegna di fine luglio, a riassunto de­
gli elementi negativi e di quelli positivi della situazione, si precisava che, 
pur non rilevandosi gli estremi di una crisi acuta imminente, la spirale 
inflazionista prezzi-rimunerazioni tendeva sempre più a dilatarsi e doveva 
costituire, fino ad allora però in pectore, una delle maggiori preoccupa­
zioni delle Autorità. Tuttavia, mentre questa tendenza rimaneva una mi­
naccia grave, ma potenziale, per il futuro, altri avvenimenti, in gran parte 
di carattere esterno, hanno portato ad un’evoluzione rapida verso il peg­
gioramento. Menzioniamo : le misure di una svalutazione di fatto del fran­
co francese in agosto; l ’aumento del divario tra le posizioni di forza del 
dollaro e del marco e quella di debolezza della sterlina, acuito da un gol­
doniano pettegolezzo di voci sulle possibilità di « aggiustamenti » mone­
tari da varare in occasione della riunione di settembre del F .M .I.; la in­
gente falcidia, per oltre $ 200 milioni, subita in agosto dal Controllo dei 
Cambi britannico nella difesa di una sterlina costantemente premuta ver­
so il limite inferiore di intervento sul pronti ed ancor più deprezzata nelle 
valutazioni a termine e nelle varie sottospecie (sterlina trasferibile, ster­
lina titolo, sterlina residente); infine, i prodromi di irrequietezza nei rap­
porti, in Inghilterra, « tra capitale e lavoro ».
Non è affatto da escludere che siano stati proprio l ’imminenza della 
riunione di Washington ed il peggiorare della situazione valutaria ad in­
durre le Autorità britanniche ad assumere repentinamente un atteggia­
mento deciso e quasi di forza per prevenire uno scivolamento interno ed 
imporre una politica che non mancherà certamente di provocare vaste ri- 
percussioni e violente reazioni, non soltanto di carattere economico. A l
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centro della manovra è stato posto il rialzo del tasso ufficiale di sconto; 
alle ali si è agito con un ulteriore giro di vite sul credito (nei riguardi 
dell’estero vietando letteralmente scoperti di sterline, rifinanziamenti ecc.; 
all’interno premendo sulle anticipazioni delle banche) e con un fermo im­
pegno di ridimensionamento dei programmi di investimento, sia dello Sta­
to, sia degli Enti locali e sia, sopratutto, delle industrie nazionalizzate 
(che, nell’insieme, avrebbero rappresentato, nel 1956, circa 44% del to­
tale degli investimenti di capitale nel Regno Unito: £  3.140 milioni). Il 
tutto è stato accompagnato da solenni riaffermazioni, in patria e all’estero, 
sull’intangibilità della sterlina alla parità di $ 2,80 e relativi margini at­
tuali autorizzati di fluttuazioni.
Soffermiamoci, com’è compito di questa rassegna, sugli effetti imme­
diati di tali misure sulla struttura dei tassi del danaro. Qui di seguito ven­
gono riassunti i dati principali (di cui taluno fornito in via approssimati­
va) confrontando quelli della vigilia con quelli in vigore alla fine della 
settimana successiva :
16 - IX - 57 27 - IX - 57
Saggio di sconto 5 7
Carta bancaria (3-6 mesi) 4% - 4% 6% - 6«/le
Carta commerciale (3-6 mesi) 5% - 6% 7% - 9
Treasury bills (sconto %) 4% 6%
Clearing Banks (cali money) 3% - 4% 5% - 6
« Short Money » (7 giorni) 3% 5%
« Overnight Money » 3V „ - 4 5% - 57/8
« Privileged Money » 35/, - 3% 5%
Scoperti di c/c (minimi) 5 - 6% 7 - 8%
Interessi sui depositi :
— Clearing Banks (a preavviso) 3 5
—  H. P. Finance Houses 5 - 7% 6 - 8%
Prestiti governativi alle Autorità Locali :
—  fino a 5 anni 5% 7%
— 5-15 anni 6 6%
—  oltre 15 anni 5% 6%
Da un semplice sguardo alle due colonne si rileva subito come in tut­
to il settore dei tassi a breve, il rialzo del saggio ufficiale di sconto abbia 
trascinato all’incirca dello stesso scarto tutti gli altri. Taluni, come quelli 
sui depositi presso le Clearing Banks, quelli sugli scoperti di conto cor­
rente e del « cali money » alle Case di sconto, quasi automaticamente per­
chè legativi da intese di massima; altri, direbbesi, per forza di cose. I 
Treasury bills lo hanno superato di 3/8 e, come prima reazione, sembra
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abbastanza normale. Le Case di sconto avranno da sostenere la perdita 
derivante dall’ulteriore finanziamento, ai nuovi tassi, dei « bills » digià 
in loro possesso nonché quella sui « bonds » (a media scadenza) in porta­
foglio —  semprechè siano costrette a liquidarne parte —  conseguente 
al forte ribasso delle quotazioni; era quindi logico che cercassero di for­
zarne in giù il prezzo di offerta all’asta successiva (incontrando il tacito 
consenso delle Autorità) onde costituirsi un maggior margine rispetto al 
nuovo costo che, per il relativo finanziamento, sarebbe stato loro addos­
sato dalle Clearing Banks. Da ultimo, si sono aggiunti quelli applicati dal 
Tesoro, tramite il Public Works Loans Board, alle Autorità Locali per 
prestiti a lunga scadenza, in quanto forniscono un indice della misura di 
cui si tende a spostare il livello dei mutui ipotecari ed altri della stessa ca­
tegoria. Se ne rivela l ’intenzione delle Autorità a fare una distinzione fra 
il presente ed il futuro —  a gravare cioè maggiormente sul primo senza 
troppo compromettere il secondo.
Nelle sedute che si sono succedute fino alla chiusura del mese l ’atti­
vità dei mercati, a parte un disorientamento iniziale, ha ripreso abbastan­
za normalmente inquadrandosi con grande elasticità nelle nuove condizio­
ni. Una certa abbondanza di danaro si è financo verificata a seguito di ri­
flussi di sterline verso le « foreign banks » nè le Autorità sembrano aver 
voluto, all’inizio, forzare troppo la mano; cosicché esse sono intervenute 
dapprima per iniettare un po’ di liquido ma sospendendo poi questa loro 
azione soccorritrice ed obbligando man mano, ma con alquanta moderazio­
ne, il ricorso all’Istituto di Emissione al tasso ora veramente « puniti­
vo » di 7% (per un minimo di sette giorni). Ben più gravi sono state le 
ripercussioni in Borsa ove l ’indice (Financial Times) ha registrato, per i 
valori di Stato, una perdita, in dieci giorni, di 3,24% e, per quelli indu­
striali, di ben 10%.
Come considerazione d’insieme può dirsi che questa volta le Autorità 
britanniche abbiano inteso fare un uso a fondo degli strumenti monetari 
spingendo il costo del danaro, per costringerne l ’uso, ai limiti massimi 
attualmente consentibili. Dal lato investimenti, molti progetti saranno r i­
veduti, rallentati, rinviati se non del tutto sospesi, ma il ruolo decisivo 
spetterà pur sempre alle industrie nazionalizzate e, in definitiva, dipende­
rà dalla serietà delle promesse governative. Dal lato rimunerazioni sala­
riali l ’atteggiamento padronale dovrà necessariamente irrigidirsi : con un 
danaro che, quando si riuscirà ancora ad ottenere, costerà un minimo di 
7 - 8%; con una domanda prevedibilmente in ribasso chè, tra l ’altro, una 
rimunerazione d’interesse che parte da 5% non costituirà un’attrattiva tra­
scurabile; con delle riserve proprie, infine, che non devono essersi di certo
accresciute in questi ultimi tempi —  non sembra vi sia gran che di mar­
gine per una pronta acquiescenza a nuove rivendicazioni salariali non ac­
compagnate, se non proprio precedute, da aumenti di produzione e di pro­
duttività. Ma anche in questo caso il banco di prova si dimostrerà la mag­
giore o minore fermezza del Governo (e le reazioni della pubblica opinio­
ne) di fronte alle prevedibili richieste delle masse dei lavoratori più o me­
no direttamente da esso dipendenti.
Su tutto ciò grava, infine, l ’alea del comportamento della sterlina e 
delle ripercussioni finanziarie e monetarie all’interno della stessa area del 
Commonwealth. Le misure adottate mirano a dimostrare la volontà bri­
tannica di mantenere per quanto possibile inolterato il potere di acquisto 
di quella valuta in cui sì gran parte del mondo detiene i propri risparmi 
ed i propri capitali. Così facendo la Gran Bretagna, come qualsiasi ban­
chiere, conta che i propri clienti, anche a riconoscimento dei servizi che 
vengono loro offerti, le facciano riaffluire i depositi che avevano ritirato 
in un momento di panico; e ciò anche se ad un costo supplementare, calco­
lato in ragione d ’anno, di circa £  150 milioni di cui poco meno di un terzo 
in valuta estera.
Il rialzo del saggio di sconto ha costituito un’azione di punta, uno 
« shock treatment », come è stato anche definito, che sugli organismi sa­
ni e resistenti produce, in generale, effetti positivi.
A. Z.
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Londra, fine settembre.
IL MERCATO DEL DANARO 
A NEW YORK E IN CANADA
New York.
1. —  Il mese di agosto scorso è stato caratterizzato da generale au­
mento dei tassi a breve del mercato : tasso ufficiale di sconto, « prime ra­
te », tassi dei titoli da investimento breve. Le condizioni di « tight mo­
ney » sono perdurate durante tutto il mese. Le riserve bancarie sono state 
soggette a particolare pressione durante le prime due settimane quando 
l ’indebitamento medio delle banche membri si è mantenuto sin oltre un mi­
lione di dollari a causa del declino nel livello del « float », dell’aumento 
nella circolazione monetaria, e della vendita da parte della F . R. di $ 276 
milioni di titoli acquistati su « repurchase agreement », con il che la F . R. 
ha ridotto quasi a zero, e a tale livello lo ha mantenuto per il resto del 
mese, il suo portafoglio titoli su « repurchase agreement ». Nelle due ulti­
me settimane, la situazione delle riserve è migliorata alquanto a seguito 
della espansione del « float » e dell’acquisto definitivo di $ 278 milioni di 
titoli da parte della F . R. effettuato nell’ultima settimana. In conclusione, 
la media complessiva mensile delle « net borrowed reserves » si è mante­
nuta sui $ 525 milioni (contro i $ 400 milioni circa nel mese di luglio) la 
quale cifra ben delinea lo stato di maggiore tensione durante il mese in 
esame.
2. —  Come detto all’inizio, nei primi del mese scorso le principali 
banche di New York hanno decretato l ’aumento dal 4% al 4/4 % del « pri­
me rate ». Il loro esempio veniva nei giorni seguenti successivamente se­
guito dalle altre grosse banche di fuori New York. Il giorno 8, le banche 
della Riserva di Chicago, Kansas City, Philadelphia e Minneapolis ele­
vavano dal 3% al 2i/4% il tasso di sconto ufficiale nei distretti di loro com­
petenza. A l nuovo tasso si adeguarono nei giorni seguenti in varie riprese 
le altre banche federali, ultima quella di New York che ne dette l ’annun­
cio soltanto il 22 u. s. In questo frattempo : i tassi medi di reddito dei
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« bills » del Tesoro a 90 gg. salivano dal 3.308% al 3.498%, per deflettere 
successivamente al 3.354% e nuovamente portarsi al 3.497% all’ultima 
asta del mese; l ’offerta di altri $ 1.750 milioni di bills a 237 giorni veniva 
collocata ad un tasso medio del 4.173%; i tassi delle accettazioni bancarie 
vennero elevati due volte nel mese fino a toccare il 4 1/8% offerto sulla 
carta a 90 gg.; anche i tassi della carta commerciale vennero aumentati di 
1/8% toccando così il 4% sulla carta da 4-6 mesi.
3- —  Sul mercato del capitale, nulla di nuovo da registrarsi per quan­
to riguarda i prezzi dei titoli governativi a medio e lungo termine che ri­
masero pressocchè stabili o addirittura migliorarono nel mese, probabil­
mente perchè il rialzo del tasso ufficiale di sconto e del « prime rate » era­
no stati scontati da qualche tempo. Sui mercati obbligazionari industriali 
e municipali è continuata la offerta di nuovi titoli che vennero rispettiva­
mente sottoscritti ad un tasso medio, gli industriali del 4.13% (in luglio
4-°5%), e del 3.45% (in luglio 3.25%) i municipali. In complesso, vennero 
offerti in agosto $ 470 milioni di industriali ($ 515 milioni in luglio) e 
$ 495 milioni di municipali ($ 480 milioni in luglio).
4- —  L ’argomento sul quale in questi ultimi mesi si è andata sempre 
più accentuando l ’attenzione degli osservatori è certamente quello dell’in­
flazione. Viene messo in evidenza che l ’inflazione iniziatasi con la fine 
della seconda guerra mondiale non è stata seguita da un processo de­
flazionistico, ma ha continuato a permanere, sia pure con alti e bassi, 
e a consolidarsi particolarmente negli ultimi anni. Infatti dalla fine del 
I955 all’agosto del 1957 i prezzi all’ingrosso negli S. U. delle merci 
e prodotti sono saliti, in base a statistiche dello U. S. Department of 
Labor, con un passo accelerato da un indice medio del 110.7 % al 
117.9% (anno base 1949 = 100). Le domande che al riguardo si pongono 
gli osservatori si riassumono in sostanza nelle seguenti : è questo un nuovo 
tipo di inflazione, serpeggiante nel passo e tuttavia permanente di carat­
tere, con la quale abbiamo a che fare dalla fine dell’ultima guerra mon­
diale? Può questo tipo di inflazione essere efficacemente contrastato con 
le classiche misure in campo monetario e fiscale, oppure sono richiesti nuo­
vi tipi e misure di controllo? Ci si domanda e si dibatte infatti se la 
presente inflazione si possa spiegare in base alla teoria classica che indivi­
dua nell’eccesso di domanda, susseguente all’eccesso dell’offerta dei mezzi 
monetari, la spinta iniziale al processo inflazionistico oppure se essa possa 
meglio giustificarsi in base alla teoria non-classica che ne individua la 
causa nel fatto che il costo dei salari non è più compensato dal tasso di
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rendimento della produttività. Qualcun altro si chiede ancora se i prez­
zi « amministrati » dei beni e prodotti di certe industrie chiavi (es. : 
acciaio, automobili) —  le quali fisserebbero i prezzi secondo i loro desideri, 
indipendentemente cioè dalle condizioni del mercato —  possano conside­
rarsi come la vera causa dell’attuale spirale inflazionistica. Altri, infine, 
si chiedono se, essendo rimasto il volume dell’offerta dei mezzi monetari 
praticamente stazionario negli Stati Uniti negli ultimi anni, non si debba 
invece volgere l ’attenzione all’altro importante fattore dell’equazione « fi- 
sheriana », e cioè alla velocità di circolazione, aumentata dal 1955 ad oggi 
di un 20% all’incirca e il cui aumento ha lo stesso effetto di un accresciuto 
volume dell’offerta dei mezzi monetari.
5- —  A l permanere dell’inflazione per tutto il tempo che va dalla fine 
della seconda guerra mondiale ad oggi hanno contribuito in generale vari 
fattori quali : a) la situazione politica internazionale che ha imposto in­
genti spese militari in particolare agli Stati Uniti; b) un senso di ottimi­
smo prevalente nel pubblico per quanto riguarda il futuro e che ha porta­
to come conseguenza un aumento della domanda di beni vari, maggiori 
spese, indebitamenti, ecc.; c) l ’aumento della popolazione. In particolare, 
poi, sull’accelerato ritmo assunto dal processo inflazionistico dal 1955 ad 
oggi, ha indubbiamente influito l ’aumento dei costi di produzione causato 
da : a) i salari che sono aumentati in misura maggiore della produttività 
(dal 1948 al 1956, mentre la produttività oraria per uomo è aumentata 
del 34% circa, i salari sono aumentati del 47% circa) anche a causa del fat­
to che, essendo rimasto quasi stazionario il numero degli operai addetti 
alla produzione, è aumentato invece quello degli addetti ai servizi vari 
(uffici etc.); b) le maggiori tasse e imposte; e) le maggiori spese di tra­
sporto della materia prima che, per l ’esaurimento graduale di certe mi­
niere domestiche, occorre ora estrarre o importare da fuori; d) i continui 
miglioramenti nella qualità dei prodotti richiesti da un mercato sempre 
più esigente e giustificati dalla accanita competizione; nonché 1’affermarsi 
e diffondersi nella opinione pubblica che l ’attuale stato di inflazione « ser­
peggiante » è dopo tutto probabilmente inevitabile se si vogliono mantene­
re le attuali condizioni di pieno impiego e di prosperità economica delle 
quali il paese da anni gode : da qui, un cumulo sempre crescente di spese 
private, statali e federali che hanno portato come conseguenza un progres­
sivo costante aumento dell’indebitamento di individui, stati e governo fe­
derale. Naturalmente, sono non poche le voci di allarme che chiedono un 
contenimento da parte di tutti (individui e Governo) perchè le spese ven­
gano frenate; a tale fine mirano certamente anche le autorità responsabili
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della Riserva Federale le quali persistono nella loro politica di « tight 
money » instaurata da tempo, ad onta delle numerose critiche di vari stra­
ti della popolazione e di parecchi membri del Congresso. D ’altra parte la 
inflazione è, come noto, una tassa invisibile che qualcuno deve alla fine pur 
pagare; l ’attuale dilemma degli Stati Uniti è se lasciare che essa continui 
a a serpeggiare », e in tal caso finiranno per pagarla coloro che vivono sul 
reddito fisso, oppure troncarla con drastiche misure monetarie e fiscali e 
chi la pagherà, in questo secondo caso, saranno coloro che dovranno smet­
tere di lavorare, sia che essi siano datori di lavoro o lavoratori.
Canada.
L ’economia canadese ha affrontato la seconda metà dell’anno con lo 
stesso vigore espansionistico che la caratterizza ormai dallo scorso anno. 
Forse il passo di accelerazione comincia a rallentare nei confronti dell’anno 
passato, non per questo però il fattore più importante continua ancora ad 
essere rappresentato dalla esuberanza dell’attività produttiva e dal sem­
pre crescente volume di investimenti in nuovi impianti, macchinario, ca­
se, etc. Da una statistica ufficiale recentemente pubblicata si prevede in­
fatti che dette spese assommeranno quest’anno a $ 8.776 milioni e cioè 
$ 876 milioni in più dello scorso anno. Il grosso di questi investimenti va 
naturalmente destinato alle principali industrie del paese, e principal­
mente a quella dell’uranio e alla petrolifera.
Questa spinta espansionistica è accompagnata, anche in Canada, da 
un processo inflazionistico per il contenimento del quale la Bank of Ca­
nada persiste nella sua politica di « monetary restraint », ben giustificata 
d’altronde ove si pensi che alla distanza di un anno, l ’indice del livello dei 
prezzi al consumo è aumentato nel paese del 3 y2 %. Ulteriore evidenza del­
la pressione inflazionistica è d ’altra parte da ricercarsi nello sbilancio pari 
a $ 521 milioni della bilancia commerciale canadese a fine giugno u. s. 
La presente domanda di materiale vario, macchinario ecc. ha causato in­
fatti un aumento delle importazioni valutate a $ 2.457 milioni (oltre $ 100 
milioni in più della cifra al 30.6.1956), mentre le esportazioni canadesi (pe­
trolio, uranio, semi, alluminio) per complessivi $ 1.936 milioni sono au­
mentate in proporzione minore e cioè per soli $ 60 milioni nei confronti 
del 30.6.1956 : cifre sulle quali hanno certamente influito le diminuite 
esportazioni verso il Regno Unito dei prodotti tradizionali di esportazio­
ne e cioè il frumento ed il legname.
Come già avvenuto però lo scorso anno, lo sbilancio commerciale è 
stato controbilanciato dal largo afflusso nel paese di capitale estero a lun­
go termine, capitale di provenienza principalmente statunitense, attratto
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indubbiamente dagli elevati tassi di interesse vigenti sul mercato del ca­
pitale canadese. Il che, se da una parte ha contribuito al mantenimento 
del premio, salito al 5%, del dollaro canadese nei confronti del dol­
laro U SA, ha d’altra parte accentuato le difficoltà degli esportatori cana­
desi che vendono sui mercati esteri a prezzi già determinati.
N ell’agosto scorso, le banche canadesi hanno aumentato il « prime 
rate » dal 5^2% al 5% % . Detto aumento fece seguito all’aumento del tas­
so ufficiale di sconto fissato al 4.33% nell’ultima settimana del mese. E ’ 
noto infatti che il tasso ufficiale di sconto viene aggiustato settimanalmen­
te sulla base delle quotazioni dei tassi di reddito medi settimanali dei bills 
del Tesoro a 90 gg. e in modo che a questi ultimi esso sia sempre supe­
riore dell’ 1/4%. D ’altra parte, la politica di « restraint » seguita dalla 
Bank of Canada è in parte elusa dalle Società Canadesi che si rivolgono 
per fondi al mercato di New York dove il denaro costa di meno e questa 
tendenza è certamente una delle maggiori preoccupazioni del nuovo Go­
verno del Primo Ministro Diefenbaker.
R. G.
IL MERCATO DEL DANARO 
E DEI CAPITALI IN SVIZZERA
Il mercato del danaro, alla fine del 30 trimestre, si è svolto senza 
storia, poiché il sistema bancario aveva preso già in anticipo le disposizio­
ni necessarie onde poter facilmente rispondere alle domande della cliente­
la. Il fatto è che la voce « portafoglio effetti » e quella « crediti contro 
garanzia di titoli » della Banca Nazionale Svizzera è rimasta quasi inva­
riata durante tutto il mese ed anche di poca importanza (Fr. 132 resp. 22 
mil.). D ’altra parte il mercato si è procurato dei mezzi di pagamento me­
diante cessione di dollari all’Istituto d’Emissione, la consistenza oro e divi­
se essendo salita da 7716 a 7869 mil., battendo con questa cifra un nuovo 
record. Ne è risultato, fra l ’altro, una espansione della circolazione fidu­
ciaria, l ’emissione delle banconote essendo passata in settembre da 5564 
a 5605 mil. (contro 5391 al 30 settembre 1956; dunque aumento nel corso 
di un anno di altri 214 mil.). Anche i crediti in conto corrente sono cre­
sciuti, quelli del mercato da 1820 a 1847 mil., e quelli della Confederazio­
ne e di terzi da 349 a 433 milioni di franchi.
Malgrado il miglioramento della liquidità in generale, le Banche 
continuano ad osservare in materia creditizia una ben marcata ristret­
tezza. E ’ attualmente particolarmente difficile ottenere credito per nuo­
ve costruzioni, specialmente se non si tratta di case per appartamenti, 
di cui la penuria continua. E ’ pure assai difficile il consolidamento di 
crediti di costruzioni in esistenza, l ’interesse per mutui ipotecari es­
sendo molto diminuito. La cautela usata dalle Banche da un paio di 
settimane è dovuta sopra tutto al fatto che l ’afflusso di nuovi depositi 
lascia molto a desiderare; qua e là si segnalano anzi regressi sensibili, 
nonostante l ’aumento del tasso d’interesse per i libretti a risparmio 
da 2l/\ a 3 e 3% % . Si osserva d’altra parte una crescente conversione 
del risparmio in buoni di cassa od in prestiti obbligazionari quotati in 
Borsa, che danno oggi un reddito di oltre il 4%. S ’intende che questo 
rincaro del denaro non dà soddisfazione ai debitori, i quali, in buona
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parte, cominciano a lamentarsi. Ma anche le autorità monetarie non ne 
sono troppo liete, perchè temono un nuovo attacco contro il blocco degli 
affitti, mentre si cerca di contenere ad ogni costo la tendenza inflazionista.
Il governo prevede ora il rimborso di vari debiti per alleggerire un 
po’ la situazione, tanto sul mercato del danaro che del capitale. Esso non 
intende affatto abbandonare la sua politica deflazionista. Scontenti ne so­
no primariamente i numerosi enti pubblici, i quali, sia per mancanza di 
danaro sia per non rendersi colpevoli di agire in contrasto con le racco­
mandazioni del Governo federale, si vedono contretti a rimandare alle 
calende greche numerosi progetti di costruzione (scuole, case comuna­
li ecc.). Ma, fintanto che la bilancia dei pagamenti non darà un saldo 
attivo e il risparmio continuerà ad essere inferiore alle domande di ca­
pitale per investimenti, non si potrà rimediare, nè contro la scarsità del 
danaro nè contro il suo rincaro. Tocca all’insieme della Economia del 
paese adattarsi alla nuova situazione e collaborare con le autorità mo­
netarie al fine di mantenere quanto possibile l ’attuale potere d ’acqui­
sto del franco. La commissione congiunturale dopo la sua ultima seduta 
ha lanciato più di un appello ai capi dell’Economia svizzera, invitan­
doli a ridurre considerevolmente gli investimenti e a contribuire per ar­
rivare a un certo equilibrio fra produzione e impiego di capitale. Quan­
to al settore edilizio, si sta elaborando un programma, ove si fissa la 
priorità per le varie categorie di domande e di progetti.
Passata appena la stagione estiva, le nuove emissioni di prestiti ob­
bligazionari hanno cominciato a succedersi. Sta di fatto però che malgra­
do il miglioramento delle condizioni (tasso 4% -4% % , prezzo 98%) non 
si riesce più ad assicurare a tutti i prestiti il pieno successo, in modo che 
parte delle emissioni rimane sulle braccia dei sindacati, cosa per loro 
poco simpatica.
Nel mese in rassegna la Borsa, particolarmente per i valori aziona­
ri, ha conosciuto un periodo di marcato indebolimento, cui è seguita 
una ulteriore forte flessione dei corsi, anche delle cosiddette « vedettes », 
come la Nestlé, la Ciba, la C.ia di Assicurazione e tant’altre. Una vol­
ta di più i prestiti obbligazionari italiani si sono ben mantenuti. La 
Montecatini ha fatto il 100%, l ’Italcementi 96.75, l ’Olivetti 95.-, la Pirel­
li 97.-, la Selt-Valdarno 93.-, e l ’LM .I. 94,50. Il pubblico qui pare non ri­
cordarsi che il prestito dell’Istituto Mobiliare Italiano, oltre che dalla firma 
della debitrice, è garantito da mutui ipotecari della SIP e dall’Azienda 
elettrica del Buthier, ambedue di Torino.
A lfred Hirs
Zurigo, fine settembre.
SUMMARIES - ZUSAMMENFASSUNGEN
CAZZANIGA, Vincenzo —  The sources of energy in Italy. Long-run views (p. 834-853).
In modern communities the problem of forecasting about the future consumption 
of energy has a very great importance, as productive activity is very strictly related 
to it. As regards Italy such estimates may be inferred from the development trends 
of the industrial production of the post-war period.
Future evaluations must also consider the most recent kind of energy, nuclear 
energy, the use of which in the countries of the Common market, according to the 
report of the « three wise men » of Euratom, from 1963 onward will spread considerably 
and have the effect of stabilizing coal and oil imports. On the other hand, we believe 
that the consumption of oil products, and in particular of combustible oil will all the 
same go on increasing for several reasons : the convenience of importing oil rather 
than coal, the continuous development of the demand for combustible oil for thermo­
electric plants, the difficulty of rescuing on the Italian market the enormous capitals 
for the building of atomic plants, the difficulty of putting into effect within 1967 the 
daring program of 15 million Kw which is the very (first object of Euratom. In short, 
the development of the various uses of nuclear energy should be realized in a climax 
of active market economy, therefore the new source will be able to affirm itself only 
gradually and on a competitive basis.
However, it must be noticed that our economy has great prospects of development, 
and each source of energy will have full possibility to contribute to the everincreasing 
needs of consumption.
The analysis of the other sources leads to the consideration that hydroelectric energv 
will soon exhaust its hvdric possibilities which are at present exploited for over two 
thirds of production. An intensification in the production of thermic energy is therefore 
forecast which in 1975 should reach 75 million Kw, that is, 56% of the entire electric 
production. As regards coal, which at present covers 28% of the energy required as 
compared to the 62% in 1938, only a slight progress in absolute terms is forecast.
We expect that on the whole, the energy consumption in Italy, which in the period 
1948-56 developed at an average yearly rate of 9.4%, will go on increasing at an 
average rate which was reckoned (up to 1975) to be 4.8%. In particular during the 
period 1956-60 the rate should be 6.9%, in the following five years 4.8% and 4% from 
1965 up to 1975. The additional demand for energy forecast at the end of the period 
1956-1975 is 61.5 million tons B.C.E. In other words in 1975 the production should reach 
104 million tons. The participation of oil products to the covering of the additional 
demand will be shifting between 40% and 57% according to the role which the new 
source of nuclear energy will be able to play.
MÉNARD, Jean-Claude —  The 20% operation in France (p. 866-872).
The starting point of this article is the devaluation of the French franc by 20% 
compared with the foreign exchange. This decision which was taken last August, is 
here looked at with the reaction of criticism and considered in relation to the general 
French situation. The conclusion is that the French government has paid its debts to 
its foreign creditors and in this regard it has the approbation of F.M.I. The choice of 
the moment when this was done cannot be judged because it was done in a moment of 
great necessity owing to the exhaustion of foreign currency. The percentage (20%) is 
hardly considered sufficient, even if it represents a rather realistic approach between 
the official and the effective change. The real problem has however an inner nature
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and the « 20% operation », as the financial literature calls it, will be effectual only 
if a contraction of the total demand will follow.
I.U.B. —1 Survey of commercial jurisprudence. Can the manager be also the general
director of a corporation? (p. 873-879).
This article examines the problem of whether the office of manager and that of 
general director of a corporation can be held by the same person. The general director, 
being an employee of the corporation, is one of its subordinates and therefore he is 
bound to it by a tie of subordination, which is a typical element of work relationship. 
But —  some may object —  a general director who is also the manager cannot be a 
subordinate, because the active and passive subject of the subordination relationship 
would coincide in the same person. Thus, as this cumulation of charges is impossible, 
the function of manager prevails so that the general-director-manager is not 
acknowledged, when his office is over, those rights that the law assigns to an employee 
at the end of his working period (or, liquidation).
Others object to what is said above, pointing out that a manager is an organ 
(according to some, a representative) of his corporation and, therefore, as a manager 
he makes transactions which must be directly referred to the corporation and as such 
he can also stipulate with himself except when a conflict of interests arises.
Between these two extreme views a third one has recently developed, which is 
probably the most acceptable one. According to this view, supposing in the abstract 
the compatibility of the two offices, the point is to establish whether in practice the 
above-mentioned element of subordination exists or not. Incompatibility does exists 
when this element is missing.
The article concludes with an example in this order of ideas and with an 
examination of the cases in which this cumulation of charges is to be excluded and 
how in these cases the qualification of general director reacts on that of manager.
A. Z. —  Money market in London (p. 880-884).
The interest of this survey concentrates on the events and turnovers which took 
place in the last decade of September because of the sudden great increase in the 
official discount rate of the Bank of England from 5 to 7%, the highest in 37 years. 
This measure is here analysed very thoroughly and light is thrown on its causes. 
The survey concludes pointing out that « the measures adopted aim at showing the 
will of the British to alter as little as possible the purchasing power of the currency 
in which such large parts of the world holds its savings and capitals. Thus Great 
Britain, as any bank, trusts that her own clients, in acknowledgement of the services 
they receive, deposit that money again which they had withdrawn in a moment of 
panic; this, even at a supplementary cost reckoned, per year, of about 150 million 
pounds, of which a little less than a third in foreign money ».
R. G. —• Money market in New York and in Canada (p. 885-888).
The month of August was characterized by the general increase of rates at short 
maturity : official discount rate, « prime rate », rates of investment shares.
The observers’ attention was more and more directed to the inflationary process. 
This was greatly influensed by these factors : the international political situation, which 
imposed large military expenses on the United States in particular; a sense of
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optimism among the public as regards the future with consequent increase in the 
demands for various goods, debts and so on; the increase in population. In these 
processes a particular mention is to be given to the wage-increases as their percentage 
surpasses by 13 points that of the relative productivity, higher taxes higher transport 
expenses and improvement of products.
As in 1956 during the second half of the year, the Canadian economy was 
characterized by an expansionistic trend.
This was largely caused by the influx of capitals from abroad, in particular from 
the United States (whose main object was uranium and oil). The abundance of capitals 
favours inflationists tendencies which monetary authorities try to contain by means 
of a 1 restraint » policy. The commercial deficit of the country caused by the expansio­
nistic equipment is counterbalanced by the importation of foreign capitals. However 
the 5% premium of the Canadian dollar on the United States dollar, as the result of 
this monetary situation, is prejudicial to the national exports.
MACHLUP, Fritz — Disputes, paradoxes, and dilemmas concerning economic develop­
ment (S. 801-833).
Unter Verzicht auf Literaturhinweise und auf Deklarierung seiner eigenen Ansichten 
unternimmt der Verfasser eine Inventaraufnahme der wesentlichsten Widersprüche in 
der Diskussion über die wirtschaftliche Entwicklung. Streitpunkte, Paradoxe und 
Dilemmas in Bezug auf wirtschaftliche Entwicklung findet man (A) in den Definitionen, 
(B) in den Zielsetzungen, (C) in den praktischen Vorschlägen, und (D) in den ihnen 
zugrundeliegenden Theorien.
A. (1) Definitionen von « wirtschaftlicher Entwicklung » werden meistens mit der 
Existenz « unterentwickelter » Länder in Zusammenhang gebracht, wobei jedoch selten 
klargemacht wird, ob ein « Entwicklungspotential » auf Grund von noch unentwickelten 
Naturschätzen oder anderen unausgewerteten Produktionsfaktoren vorhanden sein muss, 
ob und inwiefern Überbevölkerung dabei mitspielt, oder ob einfach ein verhältnismässig 
niedriges Einkommen —  Armut —  mit dem Fachausdruck gemeint wird. (2) Wenn es 
im wesentlichen um die Hebung des Einkommens geht, soll die absolute Steigerung 
oder die Steigerungsrate pro Jahr als Merkmal gelten? Und soll man Entwicklung als 
die Einkommenssteigerung selbst definieren oder vielmehr als den Inbegriff jener 
Änderungen der gesellschaftlichen Institutionen, die eine anhaltende Steigerung des 
Einkommens zur Folge haben? (3) Kommt es nun auf die Steigerung des gesamten 
Volkseinkommens an oder auf das Einkommen per Arbeiter oder auf das Einkommen 
per Kopf der Bevölkerung oder auf den Durchschnittskonsum?
B. (4) Ist ein höherer Lebensstandard das Hauptziel oder ist es nicht auch ein 
mögliches Ziel, eine stets weitersteigende Bevölkerung auf gleichbleibendem Durch­
schnittsverbrauchsniveau zu halten? (5) Soll eine möglichst baldige Besserung der 
Lebenshaltung angestrebt werden oder eine, die weiter in der Zukunft liegt aber 
dafür ausgiebiger ist? (6) Ist die Verringerung der Einkommensunterschiede so wichtig, 
dass man dafür eine langsamere Steigerung des Durchschnittseinkommens in Kauf 
nehmen soll ? Oder soll eine schleunigere Hebung des Durchschnittseinkommens an­
gestrebt werden, auch wenn dies nur bei grösserer Ungleichheit der Einkommen 
möglich ist ? (7) In manchen Ländern wird die Hebung des Durchschnittseinkommens
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der Hebung des Niveaus einer bestimmten Bevölkerungsgruppe hintangesetzt. (8) 
Nationale, politische und ideologische Ziele werden zuweilen den rein wirtschaftlichen 
vorgezogen. (9) Wirtschaftliche i Unabhängigkeit » vom Ausland gilt oft mehr als eine 
grössere Steigerung des Volkseinkommens. (10) Höherer Beschäftigungsgrad, grösseres 
Sozialprodukt, und schnelleres Wachstum sind grundsätzlich verschiedene Ziele, zwischen 
denen die Wahl schwer fällt, (n) Manchmal muss man zwischen der sogenannten 
Vollbeschäftigungpolitik und einer Disinflationspolitik wählen, wobei die letztere faktisch 
zu höheren Beschäftigungsgraden führen kann.
C. (12) Wirtschaftsprogramme im Widerstreit: Förderung der Landwirtschaft, 
Hausindustrie, oder allgemeiner Industrialisierung? (13) Beschränkung der staatlichen 
Planung auf public Utilities und social-overhead plant oder Ausdehnung auf Industrien 
jeder Art? (14) Exportindustrien und Importersatzindustrien, oder auch Industrien ohne 
Aussenhandelseinfluss ? (15) Bloss Leichtindustrie oder gleich Schwerindustrie? (16) 
Bloss Industrien mit schnellem Kapitalumsatz oder mit jedweder Investitionsperiode? 
(17) Geringe oder hohe Relation zwischen Kapital und Arbeit? (18) Hohe Lohnsätze in 
der Industrie oder Verringerung der Lohnunterschiede? (19) Regulierung der Kapi­
taleinfuhr oder zumindest der direkten Anlagen ausländischen Kapitals oder gar keine 
Beschränkungen ?
D. (20) Anerkennung der komparativen Kosten oder Autarkiestreben oder Erzieh­
ungszölle oder external economies oder Missverhältnis zwischen Geldkosten und 
volkswirtschaftlichen Realkosten ? (21) Eine Volkswirtschaft in den Frühstadien der 
Entwicklung oder harmonisches Wachstum oder internationale Arbeitsteilung? (22) 
Manipulierung der realen Austauschverhältnisse oder Ausnutzung produktiver Leistungs­
fähigkeiten ? (23) Grössere Erlöse ausgeschüttet oder kleinere Erlöse wiederinvestiert ? 
(24) Grösseres Sozialprodukt mit kleinerer Beschäftigung oder kleineres Sozialprodukt 
mit höherem Beschäftigungsgrad oder mit gesenkter Geburtenrate? (25) Steigende oder 
verminderte Grenzproduktivität der Arbeit in der Industrie ? (26) Steigende oder 
verminderte Relation zwischen Kapital und Arbeit in der Industrie ? (27) Ausgleichung 
der Grenzproduktivitäten in der Verwendung von Kapital oder Konzentrierung an 
bestimmten Stellen ? (28I 1 Wirtschaften und Sparen » oder Vermeidung erhöhter
Einkommensverteilung an die breiten Massen sogar auf Kosten wirtschaftlicherer 
Produktion ? (29) Neuerwerbung, Weiterverbreitung, praktische Anwendung, und Pa­
tentschutz technischen Wissens. (30) Dezentralisierte Unternehmungen oder Zentral­
verwaltungswirtschaft ?
CAZZANIGA, Vincenzo —  Das Problem der Energiequellen in Italien. Perspektiven
auf lange Zeit (S. 834-853).
In den modernen Kollektiven gewinnt das Problem, den zukünftigen Energiekonsum 
vorauszuberechnen, grosse Bedeutung, da zu ihm die produktive Tätigkeit in enger 
Korrelation gebunden ist. Für Italien werden solche Schätzungen von den Entwick­
lungstendenzen der industriellen Produktion in der Nachkriegszeit abgeleitet, wobei 
zur Berichtigung eine längere Beobachtungsperiode herangezogen wird (1922-1938)., Die 
zukünftigen Schätzungen werden auch der jüngsten Quelle, der Atomenergie, Rechnung 
tragen müssen, deren Anwendung in den Ländern des Gemeinsamen Marktes, nach 
dem Bericht der « Drei Weisen » des Euratoms, ab 1963 sich bemerkenswert ausdehnen 
würde und das Ergebnis zeitigen sollte, die Kohlen- und Petroleumimporte zu stabi­
lisieren. Es ist andererseits zu erwarten, dass der Konsum von Petroleumprodukten
und im besonderen von Heizöl gleichfalls weiterhin steigen wird, da es mehr 
konveniert, Petroleum anstatt Kohle zu importieren, und der dauernden Enwicklung der 
Heizölnachfrage für thermoelektrische Zentralen zufolge, weiters wegen der Schwierig­
keit auf dem italienischen Markt die enormen Kapitalien für den Bau von Atomzentralen 
anfzubringen und der Schwierigkeit das ehrgeizige Programm des Euratom, bis 1967, 
15 Millionen Atom Kw, als erstes Ziel zu erreichen, zu realisieren. Im wesentlichen 
müsste sich die Entwicklung des Einsatzes der Atomenergie im Bereich der Markt­
wirtschaft verwirklichen und daher wird sich die neue Energiequelle nur schrittweise 
und auf Konkurrenzbasis behaupten können.
Jedenfalls wird hervorgehoben, dass unsere W irtschaft grosse Entwicklungsaussich­
ten vor sich hat und daher jede Energiequelle weite Möglichkeiten haben wird, an 
der Deckung des in dauernder Expansion befindlichen Konsums teilzuhaben.
Die Analyse der anderen Quellen führt zur Erwägung, dass die hydro-elektrische 
Energie die verfügbaren Wasserkräfte bald erschöpfen wird, die gegenwärtig zu mehr 
als zwei Drittel ausgenützt werden. Man rechnet daher mit einer Intensivierung der 
thermischen Produktion, die 1975,75 Millionen Kwh,bzw. 56% der gesamten elektrischen 
Produktion erreichen müsste. Bezüglich der Kohle, die heute 28% des Energiebedarfs 
gegenüber 62% im Jahre 1938 deckt, werden lediglich geringe Fortschritte in absoluten 
Ziffern erwartet.
Man rechnet in Italien, dass der Gesamtenergiekonsum, der in der Zeit von 
1948-1956 sich mit einem jährlichen Durchschnittssatz von 9.4% entwickelt hat, weiterhin 
zunehmen wird und der mittlere Durchschnittssatz bis 1975 wird auf 4.8% geschätzt. 
Im besonderen müsste der Satz für die Periode von 1956-1960, 6.9% sein, in den 
fünf nachfolgenden Jahren 4.8% und von 1965-1975, 4 %- Die additionale Energienachfrage 
wird für das Ende der Periode 1956-1975 mit 61.5 Millionen Tonnen B.C.E. vorausgesehen, 
und müsste im Jahre 1975, 104 Millionen Tonnen erreichen. Der Anteil der petroliferen 
Produkte an der Deckung der additionalen Nachfrage wird zwischen 40 und 57.5% 
variieren, je nach der Rolle, die die neue Kernenergiequelle einnehmen können wird.
CASTIGLIONI, Pietro —  Lineare Programmation und die klassische Theorie der
Produktion (S. 854-865).
Der Artikel 1 Lineare Programmation und klassische Theorie der Produktion » 
von Pietro Castiglioni zeigt in analytischer Form und grafischer Darstellung die 
Anwendung der linearen Programmation auf die Organisation der Produktion eines 
Betriebes und nimmt auf ein sehr einfaches Beispiel Bezug. Der Autor stellt lediglich 
mittels einer grafischen Darstellung die grundsätzlichen Hypothesen gegenüber, auf 
die sich eine solche Anwendung der linearen Programmation und die a klassische » 
Theorie der Produktion gründen und kommt zu dem Schluss, dass die erste eine gute 
Approximation der zweiten darstellt, wenn auch die analytischen Schemen verschieden 
seien.
MÉNARD, Jean-Claude —  « L ’ opération 2 0 % en France » (S. 866-872).
Der Artikel geht von der französischen Entscheidung des vergangenen August 
aus, die eine Abwertung des französischen Franken um 20% in Bezug auf den 
Auslandskurs brachte. Der Entschluss, den man bereits im Spiegel der Kritik gesehen 
hat, wird hier im Rahmen der französischen Gesamtwirtschaftslage gewertet. Der
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Abschluss ist der, dass die französische Regierung ihre Aufgaben dem Ausland 
gegenüber gelöst hat (in diesem Sinne auch die Approbation des F.M.I.). Die Wahl 
des Zeitpunktes kann nicht einmal beurteilt werden, da sie in Anbetracht der 
Erschöpfung der Devisenbestände im Notstand gefällt wurde. Ob das Ausmass von 
20% eine genügend realistische Annäherung zwischen der Abweichung des offiziellen 
und des effektiven Kurses darstellt, wurde nicht genügend erwogen. Das wirkliche 
Problem ist jedoch interner Natur und die « Operation 20% », wie die finanzielle 
Literatur die Vorkehrung nennt, wird nur in dem Ausmass wirksam sein können, in 
dem ihr eine Kontraktion der Gesamtnachfrage folgt.
I.U.B. — Rundschau der Handelsrechtspflegc. Über die Vereinigung der Ämter des
Geschäftsführers und des Generaldirektors (S. 873-879).
Der Artikel prüft das in der Lehre und in der Rechtspflege viel studierte Problem 
der Koexistenzmöglichkeit der Ämter des Geschäftsführers und des Generaldirektors 
einer Kapitalgesellschaft in einer Person. Der Generaldirektor, als Angestellter der 
Gesellschaft, ist von ihr abhängig und in Form einer Unterordnung an sie gebunden, 
die für das Arbeitsverhältnis typisch ist. Aber, so argumentieren einige, ein General­
direktor der auch Geschäftsführer ist, kann nicht untergeordnet sein, da das aktive 
und passive Subjekt des Unterordnungsverhältnisses in derselben Person sich vereinigen 
würden. Bei Unmöglichkeit der Vereinigung ist die Geschäftsführerfunktion vorherr­
schend, weil man dem Generaldirektor-Geschäftsführer bei Beendigung der Anstellung 
die Ansprüche, die das Gesetz dem Arbeitnehmer zum Ende des Arbeitsverhältnisses 
gibt, (vor allem die sogenannte Abfertigung) nicht zuerkennt.
Zu diesen Argumenten betonen andere wieder die Natur des Organes (oder 
der Repräsentation nach anderen) der Gesellschaft, die dem Geschäftsführer eigen ist, 
sodass seine Handlungen, die er als Geschäftsführer setzt, direkt auf die Gesellschaft 
bezogen werden müssen und in solcher Eigenschaft kann er auch mit sich selbst 
Verträge schliessen, wobei lediglich eine Grenze durch den Interessenkonflikt gegeben 
ist. Die Unterordnung kann also ohne weiteres in der physischen Person des Direktor- 
Geschäftsführers und dem Geschäftsführer als Organ der Gesellschaft bestehen, umso 
mehr, als der letztere immer Subjekt der Kontrollen verschiedener Art ist, und weil die 
Gebundenheit der Unterordnung nicht dem Geschäftsführer sondern der Gesellschaft 
gegenüber besteht.
Zwischen den beiden extremen Thesen hat sich eine dritte, die jüngste und 
wahrscheinlich die beste entwickelt, nach der, abstrakt gesehen, Vereinbarkeit zwischen 
den beiden Funktionen im Einzelverhältnis besteht, es handelt sich im konkreten 
darum, festzustellen, ob man dem Element der Unterordnung begegnet. Inkompatibilität 
hat man also, wenn dieses Element fehlt.
Der Artikel schliesst mit der Erläuterung dieser Ideen an Hand von Beispielen 
und mit der Prüfung der Fälle, bei welchen die Kumulierung auszuschliessen ist und 
wie bei ihnen die Qualifikation des Generaldirektors sich auf die des Geschäftsführers 
verhält.
A. Z. — Der Geldmarkt in London (S. 880-884).
Die Aufmerksamkeit dieser Korrespondenz ist auf die Vorkommnisse und auf die 
Bewegungen gerichtet, die sich in der letzten Septemberdekade zufolge der plötzlichen
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und beachtenswerten Erhöhung der Bankrate der Bank von England von 5 auf 7%, 
der höchsten seit 37 Jahren, abzeichneten. Man gibt hier eine sehr eingehende Diagnose 
dieses Ereignisses, und beleuchtet es in den verschiedenen Gründen. Die Korrespondenz 
schliesst mit der Feststellung, dass die angewandten Massnahmen darauf gerichtet 
sind, den britischen Willen zu zeigen, soweit als möglich die Kaufkraft dieser Währung 
unverändert zu erhalten, in der ein so grosser Teil der Welt seine Ersparnisse und 
seine Kapitalien anlegt. Mit diesem Vorgehen rechnet Grossbritannien, wie jeder 
Bankier, seine eigenen Klienten, auch in Anerkennung der Dienstleistungen, die ihnen 
geboten werden, zu bewegen, dass sie die Depositen wieder zurückfliessen lassen, die 
sie in einem Zeitpunkt der Panik abgezogen haben; und das auch für einen zusätzlichen 
Preis, kalkuliert für ein Jahr auf 150 Millionen Pfund Sterling ungefähr, wovon 
mindestens ein Drittel in ausländischer Valuta.
R. G. — Der Geldmarkt in New York und in Kanada (S. 885-889).
Der Monat August war von einer generellen Erhöhung der Zinssätze charakterisiert : 
Bankrate, <t prime rate », Zinssätze der kurzfristigen Investitionstitel. Stabil war der 
Kapitalmarkt.
Das Argument, auf welches sich in den letzten Monaten immer mehr die Aufmerk­
samkeit der Beobachter richtete, ist sicherlich jenes der Inflation. Entscheidende Fakto­
ren dieses Prozesses waren : die internationale politische Situation, die vor allem den 
Vereinigten Staaten ungeheure militärische Spesen auferlegte; ein vorherrschender 
Optimismus des Publikums für die Zukunft mit Erhöhung der Nachfrage für verschie­
dene Güter, Verschuldungen u. s. w. im Gefolge; die Zunahme der Bevölkerung. 
Beachtenswert sind in diesem Prozess die hohn erhöh ungen, deren Prozentsatz um 13 
Punkte den der Produktivität übertrifft, die höheren Taxen, höhere Transportspesen, 
die Qualitätsverbesserungen.
In der zweiten Hälfte des Jahres charakterisierte dieselbe expansionistische Kraft, 
wie die des vorhergehenden Jahres die kanadische Wirtschaft. Dies unter der Einwirkung 
ausländischen Kapitals, besonders von Seiten der U.S.A. (dessen hauptsächliches 
Streben auf Uran und Petroleum gerichtet ist). Der Kapitalüberfluss begünstigt die 
inflationistische Tendenz, die die Währungsbehörden mit einer Politik des « monetary 
restraint » einzuhalten versuchen. Die Diskrepanz in der Handelsbilanz, in Kanada 
von der expansionistischen Ausrüstung hervorgerufen, wird mit dem Import ausländi­
schen Kapitals aufgewogen. Die 5% Prämie des kanadischen Dollars auf den der U.S.A., 
wie sie aus dieser Währungssituation resultiert, präjudiziert unter anderem die Exporte 
des Landes.
HIRS, Alfred — Der Geld-und Kapitalmarkt in der Schweiz (S. 890-891).
Der Monat September hat auf dem Geld-und Kapitalmarkt in der Schweiz keine 
bedeutende Neuigkeit geboten. Dies deshalb, da die Situation vorauszusehen war und 
das Bankensystem zeitgerecht die notwendigen Vorkehrungen getroffen hat. Es besteht 
also weiterhin die unbehagliche Situation, da die beschlossene Verteuerung des Geldes, 
um die inflationistischen Tendenzen zu bremsen, viele Initiativen zurückhält. Mit Ende 
des Sommers wurde die Obligationenemission wiederaufgenommen. Das Publikum 
zollte ihr jedoch wenig Begeisterung, trotz der verhältnismässig hohen Zinssätze.
(Deutsche Übersetzung von A nton Stöger)
140 anni della Rinascente
Il 27 settembre 1957 la ricorrenza del quarantennio dalla fondazione della 
Società è stata festeggiata, nella sontuosa sede del Circolo Aziendale di via Bu­
rini, con la premiazione dei fedeli dell’Azienda.
In quella circostanza il nuovo Presidente, Dott. Aldo Borletti, alla presenza 
delle rappresentanze qualificate di tutte le categorie del personale, ha distribuito a 
ben 145 collaboratori i premi stabiliti per coloro che hanno nell’anno raggiunto 
rispettivamente le anzianità di 20, 25, 30, 35 e perfino 40 anni; tra essi lo stesso 
Direttore Generale e Vice Presidente, Dott. Mario Luporini, che fu per 40 anni 
« il più vicino e prezioso collaboratore del Fondatore della Rinascente, Senatore 
Borletti, e del Presidente, C d. L. Umberto Brustio ».
Nel suo discorso il Presidente ha rievocato rapidamente la storia della Ri­
nascente ed ha intrattenuto l’uditorio su quello che si sta facendo e sul program­
ma di sviluppo.
« La nostra Azienda —  ha detto —  che per importanza è fra le prime dieci 
in Italia, sta affrontando un programma di sviluppo che i tempi richiedono sem­
pre più intenso, e in questo sviluppo noi siamo impegnati, consci delle nostre 
gravi responsabilità; responsabilità nei confronti del nostro pubblico che viene a 
noi con sempre maggior fiducia e che attende da noi il miglior servizio che una 
organizzazione di vendita al dettaglio può offrire; responsabilità nei confronti 
di tutti i nostri collaboratori, in numero di oltre 8000, ai quali noi intendiamo 
dare un lavoro sempre più stabile e sicuro; responsabilità infine nei confronti 
di tutto il Paese che in forme di distribuzione adeguate ed economiche vede un 
fattore di elevazione del tenore di vita.
» Siamo stati i primi a realizzare in Italia queste moderne forme di distri­
buzione e, malgrado le durissime prove sofferte, le crisi e le guerre superate, sia­
mo ancora oggi al primo posto ed abbiamo ottenuto il risultato ben raro in ogni 
impresa, di triplicare nel giro di pochi anni il nostro personale e di quintuplicare 
nello stesso periodo le nostre vendite.
900 I 40 ANNI DELLA RINASCENTE
» In questo dopoguerra abbiamo accentuato la nostra politica dei bassi 
prezzi per poter andare incontro alle esigenze di un pubblico sempre più vasto.
» Questa nostra politica è stata coronata da successo e le cifre Io dimo­
strano.
» Il problema fondamentale resta per noi quello di disporre di mezzi ade­
guati per svolgere bene —  sempre meglio —  il nostro lavoro, cioè di fornire 
una organizzazione umana sempre più cosciente dei suoi compiti, ed è proprio in 
questo campo che non da oggi, ma oggi in particolare, dobbiamo compiere sforzi 
considerevoli.
» Il perfezionamento di questa organizzazione è uno dei compiti più delicati, 
è forse il compito più difficile, certo il più ambizioso.
» Dobbiamo metterci sempre più in grado di fare dell’Azienda intera un 
gruppo umano specializzato, inserito funzionalmente nella società contemporanea.
» Consegnando i diplomi di fedele appartenenza all’Azienda, lo faccio con 
una certa emozione essendo tra di voi il meno anziano, anche se la mia anzianità 
di affetto per questa bellissima impresa risale al giorno lontano che oggi ricor­
diamo, nel quale mio padre fondò La Rinascente.
» Abbiamo sovente parlato delle nostre attività e delle vicende che hanno se­
gnato le tappe più importanti della nostra Azienda, ma oggi mi è caro soffer­
marmi su quel grande patrimonio rappresentato dal prezioso ed intelligente con­
tributo che voi, particolarmente voi anziani della Casa, avete per tanti anni dato 
alla nostra Azienda e che ci ha fatto sempre sentire quanto in una famiglia come 
la nostra sia determinante la misura degli individui che la compongono ».
Ed ha concluso: « Solo perpetuando questa catena ideale di esperienza e di 
entusiasmo noi potremo trasmettere ai giovani che entrano continuamente nella 
nostra Azienda quella serietà di lavoro che ha sempre giustificato il nostro or­
goglio.
» A tutti gli anziani della Casa vada il mio voto più affettuoso e l’espressione 
più viva della mia riconoscenza ».
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Un secolo fa, per procurare il cibo a tre famiglie occorreva il 
lavoro agricolo di quattro uomini e di dodici cavalli! Adulti e fan­
ciulli dovevano sudare dall alba al tramonto in lavori estenuanti, 
mentre una parte ragguardevole degli alimenti prodotti andava a nu­
trire gli animali dei quali si servivano. Non è strano che previsioni 
tetre si facessero, a quel tempo, riguardo alla capacità della terra 
di sostentare la specie umana in espansione.
Oggi, la situazione è diversa. Un uomo solo, col sussidio di un 
trattore azionato mediante il petrolio, produce cibo per sè e per 
dodici altri. r
Mosse dal petrolio, macchine agricole multiple attraversano le 
distese biondeggianti di spighe, e, in poche ore, provvedono a im­
mensi raccolti. Fertilizzanti ricavati dal petrolio reimpinguano il 
terreno. L irrorazione con altri derivati del petrolio protegge dai 
parassiti alberi da frutta e piante, e libera dalle mosche il bestiame, 
ottenendone carni e pelli più pregiate. Automezzi a olio pesante o 
a benzina fanno giungere freschi, alla città, i prodotti di fattoria.
E questi sono alcuni, soltanto, dei modi in cui il petrolio si tra­
duce in cibo.
Per procurare il petrolio indispensabile a un vivere migliore, si 
richiedono ricerche, mezzi, esperienza. Oggi, come ormai da sett’an- 
tacinque anni, l’organizzazione del gruppo ESSO nel mondo è 
all’avanguardia nell’industria petrolifera.
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V o lu m e in 8" ili pagg. XX - 603 - L. 3200.
I n d i c e : —  Gap. I :  N ozion i gen erali sulla m oneta. —  Cap. I I :  Potere ili a c­
quisto della m oneta. —  Cap. I l i :  D ella c ircolazion e  m etallica. —  Cap. IV : 
D ella circolazion e fidu ciaria . Banche di credito com m erciale: A ) B anche di de­
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Econom ia autarchica  ed econom ia coloniale.
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STUDI
D I
DIRITTO INDUSTRIALE
V olum e in 8° di pagg. X  - 623 - L. 4000
I n d i c e . ....  P r e fa z io n e .  I: P e r  un sistem a di diritto industriale. II: La tu ­
tela deH’avviam ento di fron te al locatore del negozio. —  III: V en dita  dell’azien ­
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diti. —  V I I I :  L ’usufrutto dell’azienda. —  IX : II Degno dell’azienda. —  X: C o n ­
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menti per la p roduzion e di m edicinali. —  X X II: 11 deposito di dom anda segre­
ta a ll’estero com e causa distruttiva  della novità del brevetto. —  X X III: Il d if­
fondersi dell'uso, per antonom asia, di p arte  di un nom e distintivo, che viene 
per tal m odo a rip rod u rre  un nom e g ià  com une, interdice ai con corren ti il l i­
bero uso di questo nom e? —  X X I V : O sservazion i su ll’ intervento del P . M. nei 
g iu d izi di nullità o decadenza di p riv ative  industriali. —  X X V : Progetto  di un 
testo legislativo  sull’ azienda, i m arch i, i brevetti, i m odelli e la concorrenza.
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T o m o  P r i m o
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G eneralità e concetto del b ilan cio . Il p rin cip io  di verità, in particolare. 
N atu ra  g iu rid ica  del bilan cio.
V olum e in 8° di p agg. XI -8 9  - L. 1000
R E C E N T I S S I M E :
—  A r c h i v i o  S t o r i c o  S a r d o  —  A  cu ra  della D eputazione di S to ria  P a tria
per la Sardegn a. V olum e venticinquesim o. F ascico lo  1 - 2 .  19 57. In 8“ 
di p agg. V I  - 533 con 4 illustrazioni fu o ri testo. L. 4000
Indice. —  O. Addis: Un sarcofago giudicale arborense. —  F. Venturi: Gian Battista 
Vasco all'Università di Cagliari. —  G. Sokgia: Mire francesi su la Sardegna nel 1638. 
—  E. Putzu lu : « Cartulari de Arborea ». Raccolta di documenti diplomatici inedili 
sulle relazioni tra il Giudicato di Arborea e i Re d’Aragona (1328-1430). —  A. Javierre 
Mur: Cerdena en el Archivio de la Casa de Osuna. —  A. Era: Lautonomia del 
« Regnum Sardiniae » nell’epoca aragonese-spagnola. — L. Bulferetti: La Sardegna 
in archivi francesi e olandesi. L. Bulferetti: La Sardegna nell’Archivio Generale 
di Simancas. —  F. A rtizzij: Registri e carte reali di Ferdinando I d Aragona. — 
F. Artizzu: Rendite pisane nei Giudicato di Cagliari nella seconda metà del secolo 
XIII. —  C. Sole: Riflessi in Sardegna della guerra di successione austriaca. —  Fi. 
P utzulu: Sardegna; Italia e commercio marittimo mediterraneo negli Archivi di 
Valenza e di Palma rii Maiorca. —  F. Loddo-Canepa: Gli esecutori di giustizia e le 
esecuzioni penali in Sardegna. —  Notiziario.
—  C a p a c c i o l i  E n z o . —  L ’ a r b itr a to  n e l  d ir it t o  a m m in is tr a t iv o .  I. L e  fonti. 
(P u b b lica zio n i dell’ Istituto di D iritto , F acoltà  di E con om ia e Com m ercio 
dell’U n iversità  di B ologn a, n. 5). 19 5 7 , In 8“ di p agg.X I - 202. L. 1500
Indice. —  Cap. I : L'arbitrato da legge. —  Cap. II : L’arbitrato da capitolato generale.
E D I Z I O N I  C E I ) A M P A D O V A
—  C a v a l l a r i  V i n c e n z o . —  L a  r e s t it u z io n e  in  t e r m in e  n e l  s is te m a  p r o c e s s u a le
p e n a le .  19 5 7. In 8° di p agg. V i l i  -3 3 9 . L. 2500
—  C h e c c h i .\i A l d o . —  S c r i t t i  g i u r i d i c i  e  s t o r ic o - g iu r id ic i .  P u b b licati a cura 
della F acoltà  di G iu risp ru den za dell’U n iversità  di P ad o va. 1958. In 8° di 
com plessive pagg. X V I -980. P rezzo dell’opera com pleta in tre volum i
L. 8000
—  V olum e p rim o: P r o b le m i  d i  m e t o d o lo g ia  e d i  t e o r ia  g e n e r a le  d e l  d ir it t o .  
S to r ia  d e lle  ¡o r it i.  S to r ia  d e l  d ir it t o  p u b b lic o .  In 8° di pagg. V i l i  -3 79 .
V olum e secon do: S to r ia  d e l  p r o c e s s o .  S to r ia  d e l  d ir it t o  p r iv a to .  In 8° di 
pagg. I V - 361 .
—  V olum e terzo: D ir i t t o  e c c le s ia s t ic o .  In 8° di pagg. IV  - 233.
—  C o n c i  F r a n c e s c o . —  C a r a tt e r i,  l im it i  e d  in t e r fe r e n z e  d e lla  s o v r a n ità . C o n ­
tributo alla  dottrina dello Stato. 19 57. In 8° di pagg. IX  - 120. L. 900
D e c l e v a  M a t t e o . —  G li  a c c o r d i  t a c i t i  in t e r n a z io n a li .  (P u b b licazio n e  del- 
1 Istituto di d iritto  in tern azion ale e legislazion e com parata dell’U n iversità  
di Trieste. N uova Serie. N. 1). 19 5 7. In 8° di pagg. IX  - 1 5 7  U. 1300
— M o r s e l l i  E m a n u e l e . —  C o m p e n d io  d i  s c ie n z a  d e lle  f in a n z e . V entiseiesi-
m a edizione. 1958. In  8° di p agg. 262. L. 1100
N e g r o  F r a n c o . —  L i n e a m e n t i  d i  u n  tra tta to  d e l l ’ in d is p o n ib i l i t à  g iu r id ic a .  
Con p refazion i di M. D u ni, K. D ixon , R. B èraud, H. Sch lier e A . A gun dez. 
In appen dice: S c r i t t i  v a r i  s u l le  o p e r e  d e l l ’ A u t o r e .  19 57. In 8° di pagg. 
X X V I I I -3 8 9 . L. 3500
- P e r a s s i  T o m a s o . —  L e z io n i  d i  d ir it t o  in t e r n a z io n a le .  P a rte  prim a. Q u in ­
ta ristam pa. 1958. (lito grafie). In 8° di pagg. IV  -1 8 5 . L. 1200
S t u d i  E c o n o m i c o  - G i u r i d i c i . —  (Istituto  di scienze giu rid ich e, econ om i­
che e p olitich e  della U n iversità  di C agliari). V o lu m e trentanovesim o. 1 9 5 6 -  
1957. In 8" di pagg. V I  - 252 con alcune tabelle fu o ri testo. L. 2500
Contiene i seguenti studi:
De Leone E.: Le relazioni italo-yemenite negli ultimi ottant'anni. —  Socini R.: 
Le organizzazioni internazionali a carattere europeo considerate nei loro rapporti 
reciproci. Arcari P. VL: Le róle des femnies dans la vie polilique.
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